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VORWORT. 


Die  nachstehende  Theorie  wurde  im  Entwurt  im  Sommer  1903 
als  schriftliche  Arbeit  zur  Erlangung  des  Diploms  der  Handels- 
hochschule in  Cöln  eingereicht.  Da  ich  damals,  zufälligerweise, 
kaum  3 Wochen  zur  Ausführung  meines  Planes  zur  Vertügung  hatte, 
und  mir  in  literarischer  Beziehung  jede  Gewandtheit  mangelte, 
so  mußte  dieselbe  notgedrungen  selbst  für  den  Sachkundigen 
schwer  verständlich  sein.  Ich  sah  mich  intolgedessen  veranlaßt, 
den  Entwurf  nunmehr  auszubauen  und  umzugestalten;  dabei  stieß 
ich  auf  zahlreiche  theoretische  Ungenauigkeiten,  die  ich  jedoch 
nur  teilweise,  nur  soweit  sie  von  direktem  Einfluß  aut  meine 
Krisentheorie  sind,  kurz  behandelt  habe. 

Ich  glaube,  daß  meine  Theorie  nunmehr  weit  genug  gediehen 
ist,  um  von  der  Öffentlichkeit  verstanden  zu  werden;  außerdem 
bleibt  mir  nichts  anderes  übrig,  als  schon  jetzt  diesen  großen 
Schritt  zu  tun,  da  die  mir  zur  Ausarbeitung  zu  Gebote  stehende 
Zeit  nahezu  abgelaufen  ist. 

Das  Scliülerhafte , das  in  manchen  Teilen  meiner  Arbeit 
notgedrungen  noch  anhaftet,  wird  den  Sachkundigen  nicht  zurück- 
schrecken. Fast  alle  Interessenten  und  Theoretik(*r , die  meine 
Arbeit  bisher  gelesen,  stimmen  mit  mir  vollkommen  überein. 

Die  Aufgabe,  die  ich  mir  vor  Jahren  gestellt  habe,  ist  erfüllt, 
wenn  es  mir  gelingt,  den  Konllikt  in  der  heutigen  sozialen  irt- 
schaft  aufzudecken,  der  das  ökonomische  Phänomen  der  Krisen 
gezeitigt  hat,  und  die  zur  Verhütung  der  Krisen  nötigen  Retormen 
durchgeführt  sind. 


Cöln-Merh eim , im  März  1904. 


Der  Verfasser. 
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Einleitung. 


Seit  bald  hundert  Jahren  wird  die  soziale  Wirtschaft  einzelner 
europäischen  Staaten  von  periodischen  Krisen  heimg'esucht , 
während  andere  erst  seit  wenigen  Jahrzehnten  unter  demselben 
ökonomischen  Phänomen  zu  leiden  haben. 

Die  Kriseng'eschichte  der  einzelnen  Staaten  beg-innt  immer 
wenige  Jahre  nach  dem  Zeitpunkt,  zu  dem  die  ersten  zahlreicheren 
Aktiengesellschaftsgründungen  in  denselben  vorgenommen  wurden, 
und  zwar  ist  diese  krisengeschichtliche  Tatsache  nicht  bloß  auf 
die  europäischen  Staaten  beschränkt,  sondern  bestätigt  sich  in 
allen  Erdteilen.  Es  wmre  baß  verwunderlich,  wenn  die  Geschichte 
der  periodischen  Krisen  einer  Ungenauigkeit  zu  zeihen  wäre, 
denn  dieses  ökonomische  Phänomen  ist  von  so  intensiv  nach- 
teiliger Einwirkung  auf  Konsumenten  und  Produzenten,  daß  das- 
selbe schon  beim  ersten  Auftreten  erkannt  werden  muß  und  nicht 
leicht  mit  anderen  ökonomischen  Phänomenen  verwechselt  zu 
werden  vermag.  Insbesondere  werden  Lohnarbeiter  und  Kapita- 
listen, die  beiden  Hauptklassen,  in  die  unsere  heutigen  Produzenten 
zerfallen,  schwer  davon  heimgesucht. 

Die  Arbeitslosigkeit,  die  jede  Krise  im  Gefolge  hat,  ist  jedoch 
nicht  das  charakteristische  Moment  derselben;  massenhafte  Arbeits- 
losigkeit läßt  sich  vielmehr  in  jeder  sozialen  Wirtschaft,  die  das 
Privateigentum  an  den  Produktionsmitteln  anerkennt,  aus  mannig- 
faltigen Gründen  nach  weisen. 

Das  Charakteristische  der  Krisen  besteht  vielmehr  darin: 

daß  die  Kapitalisten  — die  Eigentümer  der  Produktionsmittel 
— sich  gegenseitig  zugrunde  richten,  daß  Unternehmen  in 
gewissen  Jahren  in  großen  Mengen  zusainmenbrechen , um  in 
den  folgenden  Jahren  durch  zahlreichere  und  umfangreichere 
Betriebe  ersetzt  zu  werden,  bis  dann  nach  wenigen  Jahren  die 
Kalamität  von  neuem  wieder  ausbricht.  Die  Ursache  der  Krisen 
kann  also  nicht  darin  gesucht  werden , daß  zu  viele  Unternehmen 
beständen,  noch  daß  zu  viel  Waren  produziert  worden  wären. 

Infolge  der  Krise  geht  die  Konsumtionsfähigkeit  der  großen 
Masse  zurück,  die  Waren  stauen  sich  infolgedessen  auf,  es  (uit- 
steht  eine  J,Überproduktion^^  obwohl  nicht  mehr  Waren  produ- 
ziert wurden  als  sonst , sondern  weil  die  Abnehmer  infolge  der 
Krise  verhindert  sind,  die  gewohnheitsmäßig  konsumierten 
Quantitäten  zu  erwerben;  bei  einer  großen  Zahl  von  Konsumenten 
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wird  sog’ar  der  Lebensunterhalt  eine  Zeitlan^’  unter  das  soge- 
nannte „E)xistenzminimuni‘’  sinken.  Die  Überproduktion  oder 
Unter  konsumtion  ist  meist  eine  Folge  der  Krisen,  nie  aber  deren 
eigentliche  Ursache. 

1 rotz  aller  Bemühungen  vermochten  Gelehrte  und  Gesetz- 
geber nicht,  dem  gewaltigen,  unbändigen  Problem  Schranken  zu 
setzen  oder  dasselbe  im  Keime  zu  unterdrücken.  Immer  wieder 
dräng,  sich  die  Frage  auf:  ist  denn  dieses  ökonomische  Phänomen 
so  fest  mit  unserer  heutigen  Produktionsweise  verknüpft,  daß  es 
dem  ^ enschen  unmöglich  wäre,  sich  dagegen  anzustemmen,  daß 
er  diese  Ersclieinung  über  sich  ergehen  lassen  müßte,  als  wäre 
sie  ein  Naturereignis,  als  wäre  es  naturnotwendig,  daß  von  Jahr- 
zehnt zu  Jahrzehnt  Unsummen  der  zur  Bedürfnisbefriedigung  des 
Menschen  verwendeten  Mittel  zwecklos  vernichtet  werden  und 
Tause  ide  und  aber  Tausende  unserer  Mitmenschen  der  Dürftigkeit 
anheil  Italien?  Wer  das  sieht,  wird  sich  von  den  so  gern  ge- 
rühmt m „unvergleichlichen"  Errungenschaften  des  neunzehnten 
Jahrh  inderts  zweifelnd  wegwenden,  wenn  ihn  die  Erbitterung 
gegen  diese  „unfähige  Bourgeoisie"  nicht  in  das  Lager  der 
Revolutionäre  treibt. 

Es  gibt  kein  Gebiet  der  Volkswirtschaft,  auf  das  nicht  die 
Kriser  von  nachteiligem  Einfluß  sind! 

>ur  durch  die  Krisen  wurde  der  Kommunismus  zu  einer 
Macht,  die  nunmehr  die  heutige  kapitalistische  Produktionsweise 
in  ihr  m Fundamenten  (dem  Privateigentum  an  den  Produktions- 
mitteln) zu  untergraben  droht.  Die  Krismi  müssen,  wenn  ihre 
Beseit  gung  nicht  gelingt,  zum  Sturz  der  Bourgeoisie  aus  ihrer 
bevor;  ugten  Stellung  tühren ! 
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I.  Die  Produzenten. 


In  dem  Maße,  wie  die  Bevölkerung  eines  Landes  an  Zahl 
zuniinmt,  müssen  auch  die  Produktionsmittel  und  die  Verteilung 
der  Produkte  vervollkommnet  werden.  Tritt  diese  volkswirt- 
schaftliche Entwickelung  nicht  früh  genug  ein , so  spricht  man 
von  Überbevölkerung.  Überbevölkerung  besteht  oft  schon  lange, 
bevor  ein  Teil  der  Bevölkerung  auswandert , besonders  wenn  in 
dem  betreffenden  Staat  das  objektive  Eigentum  ungleich  verteilt 
^ ist.  Sind  die  Produzenten  in  Klassen  gespaltet,  so  wird  durch 
Steigerung  der  Warenpreise  bei  gleicher  Bezahlung  der  Arbeits- 
kräfte der  Imbensunterhalt  der  besitzlosen  Klasse  um  die  In- 
, dividuenzahl  der  Überbevölkerung  prozentual  herabgedrückt. 
Wird  dieser  Druck  auf  das  Proletariat  zu  stark,  so  wird  massen- 
hafte Auswanderung  die  Folge  davon  sein,  wenn  nicht  der  über- 
spannte Bogen  bricht,  d.  h.  die  bedrängte  Klasse  mit  Heugabel 
► und  Dreschffegel  die  bestehende  soziale  Oi'dnung  umwirft. 

In  einem  Staat,  in  dem  die  Bevölkerung  zunimint,  müssen 
fortwährend  neue  Gesetze  erlassen  werden:  man  kann  sagen,  daß 
^ Jeder  Mensch,  der  die  auf  den  Quadratmeter  enttällende  Kopfzahl 
der  Bevölkerung  eines  Staates  in  dem  das  Privateigentum  besteht 
vermehrt  zur  treibenden  Ursache  neuer  Gesetze  wird,  und  zwar 
bedeuten  diese  neuen  Gesetze  keine  Veränderung  der  Verfassung, 
^ sondern  des  bis  in  das  geringste  Detail  durchgeführten  Ausbaues 
der  bestehenden  sozialen  Regelung,  bis  diese  am  Ende  ihrer  Ent- 
wicklungsfähigkeit angelangt  ist,  und  nur  noch  eine  Änderung 
i der  „Verfassung"  der  Gesetzgebung  neue  Bahnen  eröffnet. 

Bis  zum  achtzehnten  Jahrhundert  hatte  sich  die  Bevölkerung 
Europas  nur  langsam  vermehrt;  von  dort  an  ist  ein  beträchtlicher 
Aufschwung  eingetreten,  besonders  im  Laufe  des  neunzehnten 
Jahrhunderts,  insbesonden“  in  einzelnen  Staaten.  Die  technische 
und  soziale  Wirtschaft  unserer  Zeit  ist  infolgedessim  von  früheren 
Jahrhunderten  wesentlich  verschieden. 

Heute  zeiJällen  die  Produzenten  in  zwei  Hauptklassen;  in 
Lohnarbeiter  und  Kapitalisten.  Die  technischen  Produktionsmittel, 
einschließlich  Grund  und  Boden,  sind  Privateigentum  des  Kapita- 
listen; der  Lohnarbeiter  verfügt  nur  über  seine  Arbeitskraft,  an 
den  Produktionsmitteln  hat  er  kein  Eigentum.  Beide  Klassen 
produzieren  vereint  auf  Grund  des  „freien"  Lohn  Vertrags.  Die 
Ackerbaubevölkerung  und  die  Handwerker  nehmen  allerdings  eine 
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besoiideie  Stellung’  ein.  In  manchen  Staaten  ist  die  Arbeitsteilung 
in  diesen  Produktionszweigen  noch  nicht  eingetuhrt  oder  auf  die- 
selbe Höhe  gebracht  wie  in  der  „Industrie“. 

Oie  Kapitalisten  haben  die  Zunftverfassung  durchbrochen, 
der  I.apitalsansaninilung  steht  heute  keine  soziale  Schranke  mehr 
im  Wege.  Zwei  Unternehmerformen  spalten  die  Kapitalisten: 

Einz(  Ikapitalismus  und  Gesellschaftskapitalismus.  Beide  Unter- 

neliiierformen  produzieren  zum  Austausch  ihrer  Produkte,  welche 
jeder  leistungstähige  Eigentümer  zu  ei’werben  vermag.  Beide 
Untei  nehmerformen  sollen  bei  freier  Konkurrenz  produzieren.  Die 
freie  Konkurrenz  setzt  voraus,  daß  .jeder  üntei’iiehmer  weder  bei 
der  Herstellung  noch  beim  Absatz  der  Produkte  über  einen  Vor- 
teil \ erlügt,  der  den  Konkurrenten  nicht  zugänglich  wäre.  Dies 
gilt  rber  auch  für  die  beiden  Unternehmerformen , die  in  der 
Volks:  Wirtschaft  die  gleichen  Zwecke  verfolgen , also  auch  der 
sozia.  en  Regelung  nach  gleich  gestellt  sein  müssen.  Die  besonderen 
Gesetze,  die  die  Gesellschaften  infolge  ihres  technischen  Aufbaus 
erheischen,  sind  nur  dazu  bestimmt,  die  Privatinteressen  der  daran 
Beteiligten  zu  regeln.  Bei  jedem  Gesetz  jedoch,  das  zugunsten  der 
piiva  wirtschaftlichen  Interessen  einer  Unternehmerform  geschaffen 
wdrd,  muß  das  Hauptaugenmerk  darauf  gerichtet  sein,  daß  die 
andeie  Unternelimerform  nicht  volkswirtschaftlich  dadurch  un- 
günst  gei  gestellt  ist  und  so  die  freie  Konkurrenz  zAvischen  beiden 
unterp'-raben  wmrde.  Würden  die  Gesetze,  die  der  technische  Auf- 
bau c er  Gesellschaften  nötig  macht,  hierüber  hinausgehen,  diese 
Unter  tiehmerform  also  dadurch  in  der  Volkswirtschaft  günstiger 
oder  angünstiger  gestellt  werden  wie  die  andere  konkurrierende 
Unter  lehnierform , so  wdirde  dies  einen  Konflikt  zwischen  den 
beiden  konkurrierenden  Unternehmerformen  zeitigen,  der  natürlich 
infolg  ^ der  ungleichen  volkswirtschaftlichen  Stellung  zu  Massen- 
erscln  inungen  daselbst  führen  müßte,  wie  sie  uns  in  den  Krisen 
entgeg’entreten. 

J hnlich  w’ie  die  Kapitalisten  bei  freier  Konkurrenz  den  Markt- 
preis dei-  Produkte  festsetzen,  wird  auch  der  Arbeitslohn  der 
Lohnarbeiter  durch  die  freie  Konkurrenz  unter  denselben  erzwungen. 
Vähn  nd  für  die  Kapitalisten  der  Verkaufspi’eis  der  Produkte 
unter  normalen  Verhältnissen  etw’as  höher  zu  sein  pflegt  als  der 
Selbst  vostenpi’eis , so  sinkt  unter  den  Ai’beitern  der  Lohn  oft  bis 
unter  las  Existenzminimuni  herab,  sow’eit  von  einem  solchen  über- 
haupt gesprochen  werden  kann.  Unter  dem  Selbstkostenpreis 
Avird  lin  Kapitalist  nur  in  Ausnahmefällen  verkaufen , denn  er 
befind  it  sich  meist  in  keiner  Zwangslage.  Während  der  Kapitalist, 
ohne  ;:u  hungern,  bessere  Zeiten  abzuw’arten  vermag,  hängt  der 
Lolma  •beiter  mit  seiner  Existenz  davon  ab,  ob  es  ihm  gelingt, 
irgendwo  seine  Arbeitskräfte  zu  vermieten.  Seine  Arbeitskräfte 
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wird  der  Lohnarbeiter  nie  oder  nur  in  seltenen  Fällen  zu  dem 
Preis,  der  ihnen  unter  der  heutigen  sozialen  Regelung  beizulegen 
wäre,  vermieten  können,  wenn  die  Arbeitszeit  nicht  nach  der 
Menge  der  um  Arbeit  Nachsuchenden  reguliel’t  wird  (oder  wie 
sonstige  diesbezügliche  \ orschläge  lauten  mögen),  da  es  immer 
Hungerleider  genug  gibt,  die  froh  sind,  wenn  sie  für  ihre  Arbeits- 
kraft, sei  es  sozusagen  umsonst,  einen  Abnehmer  finden.  Der 
Konkurrenzkampf  unter  den  Arbeitern  ist  also  viel  heftiger  als 
unter  den  Kapitalisten , durch  die  Krisen  wird  er  aber  auf  die 
Spitze  getrieben. 

In  unserer  heutigen  sozialen  Wirtschaft  wird  fast  ausschließlich 
zum  Tausch  bei  freier  Konkurrenz  produziert.  Es  gibt  in  den 
heutigen  Kulturstaaten  keinen  Menschen,  der  sich  nicht  am  Tausch 
aktiv  oder  passiv  beteiligt;  es  gibt  keinen  Kulturstaat,  der  nicht 
seine  Vertreter  auf  dem  Weltmarkt  hat.  Somit  gehört  der  Preis 
zu  den  wichtigsten  nationalökonomischen  Betrachtungen. 
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II.  Wert  und  Preis. 
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rt  und  Preis  sind  zwei  Begriffe , die  in  der  heutigen 
Ökonomie  scharf  getrennt  werden  müssen.  V on  ver- 
er  Seite  aus  wurde  schon  versucht,  Wert  und  Preis  als 
1 hinzustellen;  alle  diese  Versuche  müssen  Jedoch,  der 
er  Sache  nach,  notgedrungen  scheitern. 

Mensch  ist  daran  gewohnt,  sich  als  , Mittelpunkt des 
Weltalls  zu  betrachten;  gleich  hat  er  über  alles,  was  er 
inen  vermag  oder  zu  erkennen  glaubt,  sein  rein  subjek- 
teil gebildet.  All  demjenigen,  worüber  der  Mensch  sein 
res  Urteil  fällt,  legt  er  einen  Wert  bei;  er  sagt:  dies  hat 
den  Wert,  selbst  wenn  von  dem  Gegenstand  ein  schäd- 
intluß  ausgeht  oder  auszugehen  vermag;  in  diesem  Falle 
Wert  ein  negativer. 

hreiid  Jeder  körperlichen  und  unkörperlichen  Sache  Wert 
ssen  werden  kann,  setzt  der  Preis  die  soziale  Regelung 
jntums  voraus. 

„soziales  Leben  äußerlich  geregeltes  Zusammenleben  von 
n ist  *),  und  „die  Materie  des  sozialen  Lebens  das  auf  Be- 
efriedigung  gericlitete  Zusammenwirk<‘n  der  gesellschattlich 
eilen  MeiischeiP'*)  ist,  die  Bedürfnisbefriedigung  sich  auf 
che  und  unkörperliche  Sachen  erstreckt,  nach  der 
Regelung  aber  nur  das  Eigentum  über  die  Sache  die 
rfüg’Ling  darüber,  soweit  dieselbe  das  Gesetz  nicht  ein- 
t,  verleiht,  so  muß  das  Eigentum  eine  soziale  Eigenschaft 
le  allen  in  der  sozialen  Wirtschaft  zum  Austausch  ge- 
en  Gütei‘11  anhattet.  Der  Pi'eis  bezeichnet  somit  die  Höhe 
einbarten  Äquivalents,  welches  dem  bisherigen  Eigentümer 
Eigentuniswechsel  zu  übergelien  ist.  Das  Aciuivalent  kann 
Eigentum  bestehen. 

üeht  das  gegen  das  Eigentum  zum  Austausch  gelangende 
ent  in  einem  allgemeinen  Zahlung’smittel , so  spricht  man 
uf  und  Verkauf.  Der  Kauf  ist  eim*  Unterabteilung  des 
‘S;  es  Avird  in  beiden  Fällen  Eigentum  gegen  Eigentum 
Lischt,  denn  auch  Geld  ist  nur  Äquivalent,  wenn  der 
Eig'tmtünier  desselben  ist.  Was  wir  unter  Kaut  verstehen, 
ladurch  sein  eigentümliches  fiepräge,  daß  der  Staat  als 
zwischen  tlie  beiden  ^Vustauschenden  tritt  und  den  Aus- 


*)  Uutolf  Stammler,  Wirtschaft  und  Itecht. 
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tauschprozeß  durch  eine  ganze  Kette  von  gesetzlichen  Regelungen 
vereinfacht  und  erleichtert.  Das  Zahlungsmittel  und  der  Kaufvertrag 
kann  auch  nur  konventionellen  Regeln  untei’Avorfen  sein,  be- 
sonders bei  Handelsbeziehungen  zwischen  den  Eigentümern  ver- 
schiedener Staaten;  je  mehr  sich  Jedoch  der  Tauschverkehr  über 
die  Grenze  ausbildet,  wird  auch  hier  eine  gesetzmäßige  Regelung 
angebahnt  werden.  In  der  eigentlichen  Tauschwirtschaft  treten 
sich  dagegen  die  beiden  Kontrahenten  unter  fast  nur  konven- 
tionellen Regeln  gegenüber,  ohne  daß  der  Staat  als  Mittler 
aufti’itt. 

Das  Zalilungsmittel  wird,  da  der  Preis  eines  Jeden  Eigen- 
tums darin  ausgedrückt  wird,  zum  allgemeinen  Maß  für  das 
Eigentum.  Da  das  Zahlungsmittel  wie  anderes  Eigentum  den 
allgemeinen  Regeln  der  Preisbildung  unterworfen  ist,  so  werden 
qualitative  Veränderungen  auch  dieses  Eigentums,  wie  allgemein 
im  Preis,  quantitativ  ausgedrückt.  Nur  unter  dii'ser  Bedingung 
kann  das  allgemeine  Zahlungsmittel  als  Maßeinheit  für  das 
Eigentum  angewendet  werden,  ab(U*  nicht  für  den  Wert  der  Ob- 
jekte, sondern  für  den  Preis  der  Vermögensobjekte. 

Sollte  im  Laufe  der  Zeit  eine  qualitative  Verschiebung  in 
der  Maßeinheit  eintreten,  so  ist  dies  volkswirtschaltlich  allerdings 
von  großer  Bedeutung,  besonders  für  denjenigen  Zeitabschnitt, 
in  dem  noch  in  goAvissen  Fällen  die  frühere  Qualität  der  Maß- 
einheit einzelnen  Rechtsgeschäften  zugruiule  gelegt  ist.  So  ist 
es  auch  für  die  Produzenten  von  höchster  Wichtigkeit,  daß  die 
Maßeinheit  für  alle  Unternehmen  die  gleiche  ist,  da  die  einzelnen 
Unternehmen  bei  freier  Konkurrenz  produzieren  und  das  Produ- 
zierte austauschen  sollen. 

Die  Maßeinheit,  die  der  Preisberechnung  der  Produzenten  zu- 
grunde gelegt  ist,  muß  die  des  öffentlichen  Marktes  sein;  denn 
der  Produzent  ist,  sobald  er  ein  Kaut-  oder  Verkaufgeschäft  ab- 
schließt, mit  der  Gesamtheit  der  Produzenten  und  Konsumenten 
in  unmittelbare  Fühlung  getreten.  Sein  subjektives  Urteil,  soweit 
es  den  Preis  bestimmt,  geht  in  der  Allgemeinheit  unter,  Avird 
von  dieser  abhängig.  Würde  es  den  Produzenten  freistehen,  in 
ihren  Unternehmen  mit  einem  Amn  der  .Alaßeinheit  der  VolksAA’irt- 
schaft  qualitatiA"  verschiedenen  Eig(mtumsmaße  zu  rechnen,  und 
Avürde  Jeder  ein  Amn  der  Gesamtheit  A'crschiedenes  Maß  benützen,  so 
AAüire  Jeder  Unternehmer  in  dem  Augenblick,  aa  o er  mit  tler  Volks- 
Avirtschaft  in  Berührung  kommt,  gezAvungen,  deren  Maßeinheit  auch 
für  seinen  Preis  anzunehmen,  und  ZAvar  im  eigenen  Interesse,  er 
müßte  also  seine  Preise  auf  die  Maßeinheit  des  l\larktes  umrechnen. 
Zu  AA'elchen  ScliAvierigkeiten  das  Fehlen  einer  allgemeinen  Maß- 
einheit bei  regem  GeschäftsAxu'kehr  führen  kann,  geht  deutlich 
daraus  hervor,  daß  die  Hamburger  Kaufmannschaft,  als  in  Deutsch- 


— U — 

land  noch  nach  verschiedener  Währunj^;'  gerechnet  wurde,  die 
sogen  innte  Hamburger  Rechenmark  eingefiihrt  hatte.  Dieselbe  ist 
und  sollte  auch  nicht  geprägt  werden,  sondern  nur  als  Maßeinheit 
für  d m Handel  dienen. 

Das  subjektive  Urteil  über  den  Wert  des  Eigentums  ist  in 
einer  sozialen  Wirtschaft  im  Preis  beschränkt,  da  zum  mindesten 
zwei  Kontrahenten,  meist  aber  mehrere  gemeinsam  den  Preis 
V)estimmen.  Auch  die  Monopolpreise  sind  nicht  der  gänzlichen 
Willk  ir  des  Monopoleigentümers  überlassen. 

^ ollen  zur  Unterscheidung  von  Wert  und  Preis  Beispiele  an- 
gefüh ’t  werden,  so  wird  einem  die  Wahl  schwer.  Ein  negativer 
Wert  ist  z.  B.  ein  Bär;  sobald  ihn  jedoch  der  Jäger  erlegt  hat, 
läßt  sich  ein  Preis  für  das  Fell  des  Bären  machen.  Man  soll  aber 
das  ]"ell  des  Bären  nicht  eher  verkaufen,  als  bis  man  ihn 
gesell 3ssen  hat,  sagt  ein  altes  Sprichwort,  d.  h.  bis  man  Eigen- 
tümer davon  ist. 

Die  Luft  ist  für  den  Menschen  von  unersätzlichem  Wert,  die 
Lutt  st  jedoch  Gemeineigentum,  es  gibt  keinen  Preis  für  dieselbe. 
Erst  venn  es  sich  um  qualifizierte  Luft  handelt,  erhält  die  Luft 
einen  Preis,  d.  h.  wenn  eine  für  gewisse  Kranke  besonders  günstige 
Luft  lur  in  vereinzelten  Landstrichen  anzutreffen  ist,  so  steigt  der 
Preis  des  Grund  und  Bodens,  über  dem  diese  Luftsäule  sich 
befinc  et,  im  Verhältnis  zur  Nachfrage  nach  dieser  qualifizierten  Lutt. 

n^er  kein  Äquivalenteigentum  besitzt,  fühlt  wohl  den  Wert, 
den  il  m der  Besitz  eines  gewissen  Eigentums  bringen  würde ; einen 
Preis  gibt  es  aber  für  ihn  nicht,  da  ihm  das  Wesentliche:  Eigen- 
tum für  das  Äquivalent,  fehlt.  Wenn  ich  nachts  durch  London 
ging  and  Menschen  im  Winter  auf  der  Straße  liegen  sah,  so  mußte 
ich  mir  sagen,  daß  ein  wannes  Zimmer  und  warme  Kost  für 
diese  Menschen  eine  Avahre  Wohltat  wäre.  Da  sie  aber  nicht  die 
Mittel  haben,  d.  h.  Eigentum,  um  das  Äquivalent  für  Nachtherberge 
zu  bezahlen,  so  müssen  sie  eben  auf  der  Straße  liegen.  Großen 
Wert  hat  für  sie  ein  warmer  Winkel;  vor  den  Bäckerläden  und 
den  Zentralheizanlagen  gibt  es  unter  ihnen  oft  heftigen  Streit, 

einen  Preis  gibt  es  für  sie  jedoch  nicht,  denn  sie  haben  kein 

• « 

Aquiv  alenteigentum. 

Das  auf  dem  sozialen  Markt  zum  Austausch  gelangende 
Eigentum  ist  in  subjektives  und  objektives  Eigentum  einzuteilen. 
Ist  ei  1 Objekt  Träger  des  Eigentums,  also  eine  körperliche  oder 
unköi perliche  Sache,  so  kann  Eigentümer  desselben  eine  jede 
natür'iche  oder  juristische  Person  sein. 

1 )as  subjektive  Eigentum  dagegen  ist  an  die  natürliche 
Perso  1 gebunden,  es  ist  jedoch  in  hohem  Maße  eingeschränkt. 
Diesen  Einfiuß  übt  besonders  das  objektive  Eigentum  aus  durch 
die  V )ii  diesem  ausgehende  willkürliche  MonopolgeAvalt  und  die 
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konventionellen  Regelungen.  Es  gibt  aber  auch  subjektive  1 lo- 
letarier,  vielleicht  mehr  als  objektive:  Ein  besonderes  Kennzeichen 
der  subjektiven  Proletarier  ist  der  krumme  Rücken,  die  demuts- 
volle Miene  vor  dem  Stärkeren  und  unverschämte  Rücksichts- 
losigkeit gegen  die  Schwächeren. 

In  unserer  heutigen  sozialen  Wirtschaft  muß  mit  beiden 
Eigentumsarten  und  beiden  Rechtssubjekten  gerechnet  werden. 

So  wie  heute  das  Eigentum  geregelt  ist , läßt  sich  eine  freie 
Konkurrenz  keinesAvegs  durchführen;  selbst  Avenn  von  einei  solchen 
gesprochen  AA'ird,  besteht  dieselbe  nicht,  denn  die  ungleiche  \ei- 
teilung  des  objektiA^en  Eigentums  hat  ZAA’ei  Kla^sen  ei zeugt,  dir 
sich  auf  dem  Tauschmarkt  ungleich  gegenüberstehen , aut  der 
einen  Seite  die  ,, Proletarier 'S  auf  der  anderen  Seite  die  „Be- 
sitzenden“ oder  „Bourgeois“.  Monopolpreise  bestehen  in  den 
Klassen  und  zAvischen  den  Klasstm,  Preise  bei  treier  Konkui’renz 
bestehen  heute  nicht;  Avird  von  solchen  gesprochen,  so  ist  damit 
die  freie  Konkurrenz  der  Kapitalisten  gemeint,  seltener  die  der 

Besitzlosen. 

Das  körperliche  und  unkörperliche  objektive  Eigentum  ver- 
leiht durch  die  unbeschränkte  Ansammlungsfähigkiüt  desselben 
in  der  Hand  eines  einzelnen  diesem  eine  :Macht,  Avodurch 
er  alle  anderen  subjektiven  und  objektiven  Eigentümer  Ins  zu 
einem  gewissen  Grad  zu  beherrschen  vermag.  Objektives  Eigen- 
tum zu  erAA'erben,  anzusammeln,  womöglich  die  daA  on  aus- 
gehende Macht  bis  zur  Monopolstellung  zu  steigern,  ist  die 
Idee,  die  jeder  einzelnen  Handlung  in  der  ganz«‘ii  ülnu-lieferten 

(beschichte  zugrunde  liegt. 
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III.  Der  Konflikt  zwischen  Einzelkapitalismus 
und  Gesellschaftskapitalismus. 


Di. 

für  den 
zu  enve 
Kapital 
Ei^^^’eiitu 
er  dur 
der  Vei 
der  Pi’( 
dl  in  dci 
dadurcl 
üherg'e^ 
wi-rtige 
dass  im  < 
zinsen. 
Vei’kau 
entstein 
Id’eisau 
die  hie 
den  Zii 
zu  halt 
mäiiiiisi 
ipialitat 
zu  füll  re 
Zu 
Vermö^ 
Aktivse 
oh  Jedi 
zu  hetr 
deuten ! 
ein  Te; 
Ilypoth 
der  Bilc 
thekeiiz 
Sehuldr 
der  Akt 


■ Preisberechnung'  oder  Schätzung  des  Preises  ist  insofern 
Kaufmann  von  höclister  Wichtigkeit , als  er,  um  Kapital 
rben,  mit  dem  bereits  erworbenen,  ererbten  oder  geliehenen 
Waren  zum  Verkauf  produziert,  in  die  ein  Teil  seines 
ms  während  der  Produktion  übergegangen  ist,  welches 
•h  den  Verkauf  wieder  zurückzuerlangen  hofft.  Außer 
gütung  für  seine  eigene  Arbeit  will  er  durch  den  Verkauf 
•dukte  einen  Gewinn  erzielen,  der  je  nach  dem  Risiko, 
s Kapital,  das  zum  Produktionsprozeß  verwendet  wurde, 
ausgesetzt  ist,  und  je  nach  dem  Risiko,  das  in  das  Produkt 
angene  Eigentum  beim  Austausch  nicht  in  einem  voll- 
1 Äquivalent  zurückzuerhalten,  hoch  genug  sein  muß,  um 
leschäft  arbeitende  Kapital  dem  Risiko  entsprechend  zu  ver- 
Es  ist  eine  allgemeine  Sitte,  daß  die  beim  einzelnen  Kauf  oder 
und  bei  der  Herstellung  der  Produkte  erfahrungsgemäß 
ndeii  Verluste  in  ihrer  vermutlichen  Höhe  durch  einen 
schlag  gedeckt  werden  sollen,  der  Unternehmer  durch 
■aus  entstehende  höhere  Verzinsung  seines  Kapitals  für 
isausfall  im  „Verlust jahr^^  beziehungsweise  sich  schadlos 
311  sucht.  Hierbei  ist  das  allgemeine  Prinzip  der  kauf- 
hen  Buchführung  — die  ja  in  der  Bilanzierung  gipfelt  — , 
IV  verschiedene  Vermögensobjekte  auf  die  Maßeinheit  zurück- 
1,  nicht  zu  verkennen. 

• Ermittelung  der  Ergebnisse  des  Geschäftsjahres  muß  die 
eiisbilanz  errichtet  werden.  Bei  einem  Gewinn  ist  die 
ite  der  Bilanz  höher  als  die  Passivseite;  es  trägt  sich  aber, 
r Überschuß  der  Aktiva  über  die  Passivui  schon  als  Gewinn 
ichten  ist  und  ob  Gewinn  und  Reingewinn  dasselbe  be- 
Es  ist  anzunehmeii,  daß  in  den  meisten  Unternehmen 
1 de's  im  Geschäft  arbeitenden  Kapitals  in  Form  von 
■keil  geliehen  wurde.  Ergibt  sich  nun  rechnerisch  aus 
nz  ein  Gewinn  (Reingewinn),  der  nicht  ausreicht,  die  Hypo- 
insen  zu  Itezahlen,  so  schließt  das  Geschäftsj'ahr  mit  einem 
nzuwachs  ab.  Ist  auch  in  diesem  Falle  ein  Überschuß 
iva  über  die  Passiva  als  Gewinn  zu  bezeichnen,  oder  wäre 
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vielleicht  nicht  eher  allgemein  der  als  normale  Verzinsung  des 
Gesamtkapitals  anzusetzende  Betrag  vom  Gewinn  abzuziehen, 
denn  wo  fängt  der  Verlust  in  einer  Bilanz  an  , lU’sichtlich  zu  werden? 

Der  Teil  der  Passiva,  der  in  der  Bilanz  unter  dem  Namen 
Gewinn  tiguriert,  enthält  erstens  den  Reingewinn,  der  sich  aus 
dem  Geschäftsbeti'ieb  ergibt,  zweitens  ist  aber  auch  unter  Gewinn 
die  Differenz  eingestellt , die  sich  aus  den  auf  die  Maßeinheit 
zurückgeführten,  cjualitativ  im  Laufe  des  Geschäftsjahres  ver- 
änderten Vermögensobjekten  der  Aktivseite?  ergibt.  Dieser  Teil 
des  Gewinns,  tler  durch  die  Gualitätsveränderung  der  Vermögens- 
objekte entstanden  ist,  unterscheidet  sich  vom  Reingewinn  auch 
dadurch,  daß  ersterer  wohl  besteht,  nicht  aber  sich  zur  Zeit 
der  Bilanzaufstellung  flüssig  in  der  Kasse  des  Geschäfts  befindet, 
infolgedessen  auch  nicht  aus  dem  Unternehmen  ausgeschiedmi 
werden  kann.  Um  diesen  Teil  des  gesamten  Gewinns  flüssig  zu 
machen,  bedürfte  es  eines  Verkaufs  des  betreffenden  \ ermögens- 
objektes,  welcher  vielleicht  aber  von  vorneherein , der  Natur 
des  Objektes  nach,  unmöglich  ist,  indem  das  Vermögeiisobjekt 
mit  dem  Geschäftslietrieb'sozusagen  unlöslich  vcu-bunden  ist  (z.  B : 
das  Grundstück,  auf  dem  das  Geschäft  Iietriebeii  wird). 

Aber  auch  nicht  jeder  Teil  des  sich  aus  dem  Geschäfts- 
betrieb ergebenden  Gewinns  ist  Reingewinn,  wenigstens  zur  Zeit 
der  Bilanzierung,  denn  die  stetigen  Vergrößerungen  des  Betriebs 
erfordern  neues  Kapital,  das  sich  in  Form  des  bereits  gemachten 
Reingewinns  im  Unternehmen  des  Einzelkaufmanns  frei  verfügbar 
vorfindet,  infolgedessen  zu  Neuanschaffungen  verwendet  wird, 
mithin  bei  Errichtung  der  jährlichen  Bilanz  nicht  mehr  flüssig 
in  der  Geschäftskasse  enthalten  ist,  sondern  bereits  im  Unter- 
nehmen gebunden  wurde.  Wirklicher  ReingeAvinn  ist  nur  derjenige 
Teil  des  GeAviimes,  der  ohne  nachteiligen  Einfluß  aut  das  Lnter- 
nehmeii  aus  demselben  ausgeschieden  werden  kann,  sich  also 
zur  Zeit  der  Bilanzaufstellung  in  bar  in  der  Kasse  befindet.  Auf  die 
Unterscheidung  ZAvischen  GcAviim  und  ReingeAvinn  ist  besoiidei’s 
in  den  Bilanzen  der  Aktienges(‘llschaften  zu  achten,  da  dieselben 
ihrem  Charakter  nach  den  GeAvimi  verteilen  Avollen,  aber  nur 
der  sich  in  bar  in  der  Geschäftskasse  vorfindende  ReingeAvinn 


A'erteilungsfähig  ist. 


Aus  der  Ermittelung  des  ReingeAvinns  des  gesamten 
Geschäftsjahres  läßt  sich  die  Rentabilität  eines  Fntei-nehmeiis  be- 
rechnen. Hat  man  die  Höhe  der  Rentabilität  des  im  Unternehmen 
arbeitenden  Kapitals  ermittelt,  so  Avird  daraus  ersichtlich,  voraus- 
gesetzt, daß  die  Leitung  des  Unternehmens  ihrer  Aufgabe  ge- 
Avachsen  ist,  und  (qualitative  Verschiebungen  richtig  ausgeglichen 
sind,  ob  die  Verkaufspreise,  zu  denen  das  Eigentum  A'cräußert 
Avurde,  auch  hoch  genug  AAuiren. 

Oilf: 


IM 


lau  unterscheidet  zwisclien  verschiedeiien Preisen:  Selbstkosten 
Herstellungspreis,  Verkaufspreis,  Markt-  oder  Börsenpreis 
uischatfungspreis. 

)er  Selbstkosten-  oder  Herstellungspreis  kann  sowohl  auf 
Berechnung  berulien,  als  auch  l)loli  schätzungsweisi*  ge- 

I werden;  dies  gilt  auch  für  die  Prüfung  der  Preise  nach 
itLing  der  Verinögensbilanz  Es  ist  aber  ohne  weiteres  vei'- 
ich,  daß  ein  Verkaufspreis  uni  so  seltener  seiner  iliin  zu- 
enden Höhe  entsprechen  wird,  .je  weniger  von  der  dem 
aehiner  gegebenen  Möglichkeit,  den  Selbstkostenpreis  zu 
inen,  Gebrauch  gemacht  wird.  Daß  Unternehmer  iliren 
‘llungspreis  weder  berechnen  noch  ihren  Verkauf sjuvis  ab- 
:en,  sondern  willenlos  zu  den  herrschenden  Marktpreisen 
afen,  ist  eine  weitverbreitete  Unsitte.  Es  gibt  auch  Unter- 
•r,  die  die  Rentabilität  ihres  im  Geschäft  arbeitenden 
ds  nicht  berechnen,  sondern  sich  damit  begnügen,  den 

II  zu  ermitteln,  wobei  eine  Uiigeiiauigkeit  keineswegs  aus- 
ossen  ist,  der  Unternehmer  also  über  die  Geschäftsergebnisse 
n unklaren  befindet. 

>ie  Rentabilität  seines  Kapitals  zu  kennen , ist  für  den 
laiiii  von  höchster  Wichtigkeit,  da  er  nur  der  Rentabilität 
■ das  Geschäft  betreibt  und  sein  Kapital  aufs  Spiel  setzt, 
in  allgemeinen  entspricht  der  Verkaufspreis  quantitativ  nie 
nur  in  seltenen  Fällen  dem  sich  aus  der  Preisberechnung 
•nden  Resultat,  derselbe  wird  fast  immer  durch  die  Schätzung 
sikos  quantitativ  nach  obenhin  verändert.  Der  Selbstkosten- 
ist also  immer  nur  ein  Anhaltspunkt  für  den  Produzenten, 
ein  er  in  der  Preissetzung  nach  Gutdünken  abweicht, 
owohl  bei  der  Preisberechnung  als  auch  bei  der  Schätzung' 
eises  hat  der  Unternehmer  drei  Faktoi'en  zu  berücksichtigen, 
.ih  aus  gewissen  Gesetzen  herleiten  lassen.  Zunächst  gilt 
den  Kaufmann,  die  Eigentunisquantität  zu  ermitteln,  die  in 
rodiikt  übergangen  ist.  Diese  Quantitäten  lassen  sich  an 
diier  zweckentsprechenden  Buchführung,  die  alle  qualitativen 
chiede  auf  die  Maßeinheit  des  ^Marktpreises  zurückgeführt 
dcht  finden.  Ist  aber  der  Selbstkostenpreis,  der  die  Basis 
j Schätzung  des  Verkaufspreises  bildet,  fehlerhaft  berechnet, 
:t  der  Verkaufspreis  beträchtlich,  einmal  infolge  des  Rechen- 
, zweitens,  wenn  derselbe  nicht  bei  der  Berechnung  der 
sungs(iuote  gemacht  wurde,  auch  der  Betrag  der  als  Ver- 
g des  im  Unternehmen  arbeitenden  Kapitals  auf  das  zu 
;•  angesetzte  Eigentum  entfällt,  und  drittens  die  aus  dem 
•n  Herstellungspreis  zu  berechnende  Risikoprämie.  Ebenso 
um  auch  der  Verkaufspreis  infolge  «*ines  bei  der  Preisbe- 
ng  begangenen  Fehlers  sich  im  selben  Verhältnis  steigern. 
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Wenn  auch  dieser  Fehler  im  allgemeinen  weniger  nachteilig  ist, 
so  vermag  doch  dersell)e  für  das  Unternehmen  von  grossem 
Nachteil  zu  werden,  wenn  infolge  des  zu  liohen  Preises  ein 
Kaufgeschäft  nicht  zustande  kommen  und  so  den  Konkurreiiz- 
ürnnm  Zufällen  sollt(‘. 

Der  zweite  F^aktor  für  die  Preisberechnung  ergilü  sich  aus 
der  sozialen  Regelung,  daß  das  objektive  Eigentum  unter  gewissem 
Bedingungen  Zinsen  trägt.  Dieses  Zinsennehmen  und  Zinsen- 
geben  ist  nicht  in  allen  Staaten  gestattet,  so  verbietet  dei-  Koran, 
das  religiöse  Gesetzbuch  der  Mohammedaner,  Zinsen  zu  fordern. 
Diese  Bestimmungen  werden  von  den  Rechtgläubigen“  umgangen, 
in  Deutsch-Osta  rika  z.  B.,  indem  (h-r  Araber  von  dem  Inder 
nicht  den  g’anzen  zu  leilienden  Betrag  erhält,  sondern  nur  höchstens 
ein  Zehntel  in  bar  und  das  übrige  in  den  land(‘sül)lichcn  'rausch - 
waren,  welche  wenigstens  um  100°  o höher  angerechnet  werden, 
als  ihre  Verkaufspreise  unter  normalen  Verhältnissen  sein  würden. 
Die  Ge, genstände,  die  der  (Gläubiger  vom  Schuldner  in  Zahlung 
annimmt,  werden  in  diesem  Falle  unter  ihrem  Marktpreis  angesetzt 
etc.,  so  daß  der  Gläubiger  in  beiden  Fällen  das  durch  Unver- 
zinslichkeit (lualitativ  minderwertige  Kapital  trotz  dein  Zinsen- 
v<‘i’bot  durch  quantitative;  Verschiebungen  auf  die  Maßeinheit  zu- 
rückführt. Man  sagt,  daß  der  Scliuldner  dabei  stark  übervor- 
teilt würde.  . . . Auch  Luther  hat  in  einer  st'iner  Schriften  gegen 
das  Zinsennehmen  gewettert.  Heute  ist  das  Zinsennehnien  in 
allen  , ^christlichen"  Staaten  ein  allgemeiner  Brauch.  Nach  dmn 
deutsclien  Bürgerlichen  (jesetzbuch  unterscheidet  man  zvvdschen 
gesetzlichen  und  rechtsgeschäftlichen  Zinsen,  .je  nachdem  die 
Verpflichtung  hierzu  durch  ein  Reclitsgeschäft  oder  durch  ge- 
setzliche Vorschrift  begründet  wird.  Das  Zinsennehnien  ist  bei  un> 
so  eingebürgert , daß  ob.jektiv’es  Eigentum,  das  keine  Zinsen  trägt, 
mit  dem  Namen  ,^totes  Kapital"  bezeichnet  wird  und  solch 
totes  Kapital  qualitativ  unter  die  Maßeinheit  sinkt.  Die  gesetzlichen 
Zinsen  sind  in  einei'  gewisstm  Höhe  bedungen,  die  rechtsgi“- 
schäftlichen  Zinsen  werden  vameinbart.  Die  Zinsen  sind  sozusag<m 
der  Preis  des  Geldes,  in  dem  die  Höh<‘  der  Zinsen  den  allgenieimm 
Regeln  der  Preisbildung  unterworfen  ist.  Dies  ist  weniger  er- 
sichtlich aus  der  (leschichte  der  Zinsen,  da  hierin  mehr  qualitative 
Unterschiede  durch  soziale  Regelung  ausgeglichen  wurden,  als 
vielmehr  im  selben  Staat  zur  selben  Zeit  .je  nach  der  Lage 
des  betreffenden  Ortes,  ol)  im  Industrie-  und  Handelszentrum 
oder  auf  dem  Lande,  ob  bei  hoher  Kon.junktur  oder  in  Kriseii.jahrcn. 
Auch  in  den  Zinsen  kommen  (jualitative  Unterschiede  quantitativ 
zum  Ausdruck,  z.  B.  hundert  Mark  erste  Hypothek  sind  nicht 
gleich  100  iMark  fünfte  Hypotlu'k , sondern  104  Mark  erste  gleich 
f'iinfti»  llvnotlu‘k. 
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IMe  (Quantität  des  in  das  Produkt  übei’g'egan^’eneii  Eig’entuiiis 
hißt  deli,  wie  gesagt,  vt.Tliältnismäßig  leicht  und  zicnnlich  genau 
einii  telii,  eb(*nso  die  aut  das  Produkt  entfallende  Zinsquote  vom 
(Trui  dkapital , wenn  der  Buchfüliruiig  eine  Vermögensbilanz  zu- 
^Tun  le  gelegt  ist,  also  immer  nur  Quabtätsverschiebungeii  der 
VYu-n,ögeiisobjekt(^  vom  laufenden  Jahr  unberücksichtigt  bleiben. 
L 111  die  Höhe  dei’  Zinsquote  und  des  in  das  Produkt  überg’aiigenen 
Eige. itums  gtuiaii  ermitteln  zu  können,  müßte  das  im  Unternehimui 
ai beitende  Kaj)ital,  oder  besser  gesagt,  das  (Tcsamtvermögim 
des  Geschäfts  als  eine  bekannte  Größe  gegeben  sein.  Dies  ist 
.jedoih,  da  das  Kapital,  das  im  Unternehmen  arbeitet,  weder 
quali  ati\  noch  (juantitativ  ein  konstante  (iröße  ist.  nur  dann  der 
Pall,  wenn  dasselbe  zu  diesem  Zweck  ermittelt  wurde.  Diese 
Ermi  deiung  des  ( tesamtvermögens  kann  nur  durch  ein  äußerst 
umsti iiidliches  technisches  \ei‘tahren,  durch  die  sogenannte  Ver- 
möge nsbilanz  erfolgen.  Die  IMlanz  gestaltet  sich  dadurch  besonders 
koni]  lizi<‘rt,  daß  zu  ihrer  Ermittelung  die  viel  Zeit  und  Umstände 
erfordernde  Inventur  aufgenommen  werden  muß.  Zu  .jeder  Ver- 
möge isbilanz  ist  die  Inventur  unumgänglich  notwendig. 

)iese  Schwierigkeiten,  mit  denen  eine  Bilanzierung*  verbunden 
ist,  laben  dazu  .geführt,  daß  gesetzlich  im  Zeitraum  von  einem 
Jahr  nur  einmal  (üne  Vermögensbilanz  aufzustellen  ist,  und  daß 
die  dazu  nötige  Inventur  in  manchen  Fällen  nur  alle  zwei  Jahre 
ei’initielt  zu  werden  braucht.  Dicise  Bestimmungen  werden  von 
(hm  Kaufhmten  selten  fnüwillig  verschärft,  auch  die  so  sehr  ge- 
priesenen Monatsbilanzen  sind  nicht  allgemein  im  Gebrauch; 
diese!  )en  sind  auch  nur  insofern  für  den  Preis  von  Wichtigkeit, 
als  si(  hehlei  in  (bu*  Buclitührung  autdeckem.  Für  die  Bestimmung 
dm*  (J  lalität  des  in  das  Produkt  übergegangenen  Eigentums  und 
die  Qualität  der  auf  das  einzelne  Produkt  entfallenden  Zinsquote 
bedar  cs  einer  Vermögensbilanz,  Dasselbe  gilt  für  den  dritten 
Fakto  * der  Preisberechnung ; die  Risikoprämie. 

I ic  Risikoprämie  ist  durch  die  soziale  Regelung  bedingt, 
derzulolge  die  Haftung  der  Kontrahmiten  eine  beschränkte  ist! 
Unter  Risikoprämie  wird  aber  meist  auch  derjenige  Preisaufschlag 
verstaiden,  der  richtiger  als  „außerordentliciie  Abschreibung^  tür 
die  111  t der  Herstellung*  des  Produkts  unabwendbar  verlmndene 
Gefalii  zu  bezeichnen  wäre. 

Die  Risiko])i*äniie  kann  nur  schätzungsweise  erlKjben  werden; 
auch  ; ut  ihre  Richtigkeit  hin  kann  dieselbe  nach  Errichtung  der 
Bilanz  nur  schätzungsweise  gej)i*üft  werden.  Dieselbe  wird  infolge 
d<‘s  scliarten  Konkurrenzkamjites  zwischen  den  Unternehmern  von 
dmisel  )en  meist  niedriger  m-hobmi  als  berechtigt,  oder  gleichmäßig 
aut  al  e Produkte  vertcdlt.  Dies  ist  recht  bedauerlich,  da  das 
Risiko,  das  der  Verkäufer  läuft,  oft  auf  den  bösen  Willen  d(*s 
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Schuldners  zurückzuführen  ist,  oder  auf  dessen  Unfähigkeit,  ein 
Gescliäft  zu  leiten.  Wird  für  das  Risiko  im  Einzeltälle  di(*  Risiko- 
prämie zu  niedrig  erholxm,  so  ist  dadurch  dm*  tüchtige  und 
g*ewissenhafte  Schuldner  für  die  durch  ihn  gebotene  Sicherheit 
nicht  entsin’echend  .günstiger  gestellt,  als  es  ihm  im  V(M*hältnis 
zum  schlechten  Schuldner  zukommen  sollte. 

Dadurch,  daß  die  (^lualität  der  Vermögensob.jekte,  die  der 
Preisberechnung  zugrunde  gelegt  wird,  nicht  genau  bekannt  ist, 
beziehungsweise  nicht  mit  der  Maßeinheit  übereinstimmt,  wird 
der  Verkaufsiu’eis  des  Eigentums,  wenn  dersellx*  mit  dem  nach 
Errichtung  der  Vermögensbilanz  sich  ergebenden  gei>rüfteii  Ver- 
kaufsi)i*eis  verglichen  wird,  nicht  immer  übereinstimmen;  denn  der 
Preisberechnung  wird  die  voi’jähi'ige  Vermögensbilanz  zugrunde 
gelegt,  der  Prüfung  des  Preises  dag(‘gen  der  .j(üzig(‘  Markt})reis 
der  Vermögensob.jekte.  Da  diese  Verkaufs])i*eise  im  laufenden 
Geschäftsjahr  oft  ungenau  sein  Averden,  diese  Ungenauigkeit  nur 
durch  die  einmal  .jährlich  errichtete  Vermögensbilanz  ersichtlich 
wird,  so  fällt  die  Tragweite  von  der  richtigen  Errichtung  der 
Bilanz  auf  den  Preis  und  durch  diesen  auf  den  ganzen  Weltmarkt 
zur  Genüge  in  die  Augen:  denn  es  wird  nicht  nur  die  Prüfung 
des  I^reises  für  das  verüossene  Geschäftsjahr  falsch,  sondern  auch 
der  Preisberechnung  für  das  kommende  Geschäftsjahr  ihre  Basis 
entzogen.  Damit  tritt  die  Notwendigkeit  ein,  daß  die  Bilanz  j^Avahr“ 
sein  muß,  d.  h.  daß  einer  Bilanz  die  Maßeiidieit  des  Eigentums 
zugrunde  gelegt  sein  muß. 

Jede  Preisberechnung*  kann  a*oii  diesem  tschema  in  tausend 
Variationen  abAveichen,  die  drei  angegebenen  Faktoren  AA’crden 
aber  immer  den  Grundstock  fiir  eine  .jede  Preisl)erechnung  Uhlen. 
Kein  Unternehmer  aber  Avird  vor  Altschluß  seiner  V'ermögensbilanz 
und  A*or  Beendigung  seiner  Reutal)ilitätsberechnung  mit  nur  (ünigei* 
Sicherheit  sagen  können,  meine  Verkaufs}>reis(‘  Avaren  richtig 
berechnet,  d.  h.  der  Maßeinheit  ents]u'echend. 

Die  Klarheit  über  die  Vermögenslage  zu  geben,  tb'i’en  die 
Geschäftsleitung  bedarf,  um  eine  Richtschnur  zu  besitzen,  an  Hand 
deren  sie  ihre  Verkaufsi)i*eise  festsetzen  kann  und  dieselben  a*oii 
Zeit  zu  Z(üt  auf  ihre  Richtigkeit  hin  zu  prüfen  vmtnag,  ist  nur 
eine  Vermögensbilanz  imstande,  die  die  Vermögtmsob.jekte  zu 
ihren  AAahrscheinlichen  Verkaufspreisen  in  die  Bilanz  eingesetzt 
hat,  da  nur  dadurch  Einheit  ZAvischen  dem  einz(‘lnen  Unternehmen 
und  der  gesamten  VolksAvirtschaft  erzielt  Avird.  Wäre  das  im 
Unternehmen  arb(‘itende  Kapital  keiner  quantitativen  noch  quali- 
tativen Veränderung  unterAA’orfen , also  ein  für  allemal  dei*  Vlaß- 
einheit  des  Marktes  ents])rechend . so  bedürfte  man  nicht  eines 
so  komjdizierten  Hülfsmittels  Avie  der  Bilanz  zur  Ermittelung  des- 
selben. Wenn  also  ein  so  umständliches  und  sclnA  ieriges  Verfahren 
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Praxis  gehandhabt  Avird,  so  muß  immer  das  Hauptaugenmerk 
ler  kritischen  Betrachtung  desselben  darauf  gerichtet  sein, 
r Zweck,  dem  dieses  Verfahren  dient,  nicht  mit  der  Zeit 
allerlei  nebensächlichen  Spitztindigk(üten  vergraben  wird, 
ie  ist  nun  eine  Bilanz  zu  errichten V Die  Beantwortung 
technischen  Frage  wäre  nicht  von  volkswirtschaftlicher 
ung;  dies  ist  erst  dann  der  Fall,  wenn  z.  B.  j'ede  der  beiden 
istischenUnternehmerfornien,  infolge  sozialer  Regelung,  nach 
nderen  Methode  bilanzieren  würde,  wodurch  in  der  Volks- 
aft ein  Kontlikt  entstände.  Die  Bilanz  ist  ein  technisches 
ittel,  dessen  sich  die  Kaufieute  in  ihrem  Geschäftsbetrieb 
‘11,  dadurch,  daß  jedoch  der  Preis,  Avenn  eine  Berechnung 
en  vorliegt,  dieselbe  auf  Grund  der  Bilanz  aufgestellt  ist 
ch  geprüft  Avird,  der  Preis  der  „Regulator'^  des  Weltmarktes 
Avird  die  Bilanz  durch  den  Preis  von  A\mitgehendeni  Ein- 
f die  VolksAvirtschaft.  In  derselben  vermag  es  bei  einem 
t in  der  BilanzierungsAA^eise  der  beiden  Unternehmerformen 
;enersclieinung(‘n  zu  kommen,  die  als  ökonomisches  Phänomen 
inet  AAuirden. 

11  theoretischer  Fehler  in  der  Bilanzierungsmethode,  der  all- 
ohne  Unterschied  der  Unternehmerlörm  gemacht  Avürde, 
zu  keinem  Konflikt  fülireii,  wie  er  seit  hundert  Jahren 
alt  der  Krisen  auftritt.  Ein  solcher  Konflikt  vermag  erst 
u entstehen,  wenn  jede  Unternehmerform  zur  Errichtung 
inz  eine  andere  Methode  benützen  muß,  Avodurch  beide  unter 
:i  Verhältnissen  in  der  Bilanz  ungleiche  Resultate  erzielen 
, und  hierdurch  der  Preis  der  beiden  Unternehmerformen 
leich(‘ii  Verhältnissen  ebenfalls  ungleich  AVürde.  Damit  Avän* 
j Konkurrenz  der  objektiven  PUgentümer  untergraben,  denn 
den  Uiiternehnierformen , die  bei  freier  Konkurrenz  pro- 
11  und  das  Produzierte  austauschen  sollten,  Avürden  unter 

I Produktionsliedingungeii  das  Produzierte  zu  zwei  ver- 
nen  Preisen  auf  den  Markt  bringen,  die  freie  Konkurrenz 
somit  nur  noch  bei  der  Produktion  bestehen. 

handelt  sich  also  hier  nicht  darum , Avie  zu  bilanzieren 
dem  nachzuweisen,  daß  tatsächlich  ein  Unterschied  in  der 
‘rungsAAmise  beider  Unternehmerformen  besteht,  dessen 
isse  von  Einfluß  auf  die  Volkswirtschaft  sind  und  dort 
Lonllikt  ZAvischen  den  beiden  Unternehmerformen  zeitigen, 
f die  ganze  Volkswirtschaft  von  Einfluß  ist.  Aus  drei 

II  liegt  die  Vermutung  nahe,  daß  die  Aktiengesellschaften 
lilanzieren  und  daß  dadurch  die  Krisen  entstanden  sind. 
Die  Bilanzierungs  Vorschriften  des  Handelsgesetzbuches 


Aktiengesellschaften  Aveichen  von  denen  für  den  Einzel - 
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2.  Einzelunteriiehmen  AA'erdeii  jährlich  in  großer  Zahl  in 
Aktiengesellschaften  AmrAvandelt , ohne  daß  diese  BeAvegung  durch 
Kapital bedürfnis  etc.  des  Einzelkaufmanns  zu  erklären  Aväre. 
Ferner  ist  es  eine  in  der  Praxis  bekannte  Tatsache , daß,  sobald 
unter  den  Konkurrenten  ein  Unteriu'hmen  die  Aktiengesellschafts- 
form aimimmt,  nach  AA’enigen  .Jahrzehnten  die  andern  Firmen  in 
derselben  Weise  umgeAvandelt  Avurden  oder  nur  ein  kümmerliches 
Dasein  fristen,  beziehungsAveise  bankerott  AA'erdeii.  Von  den 
Krisen  AA^erden  besonders  Einzelkauf leute  und  reservescliAvache 
Gesellschaften  betroffen. 

3.  Die  Krisengeschichte  eines  jeden  l^andes  beginnt  AA'enige 
Jahre  nach  der  Gründung  der  ersten  Aktiengesellschaften. 

Die  ausgesprochene  Vermutung  betreffs  der  Bilanz  der 
Aktiengesellschaft  Avird  sich  bestätigen,  AA'enn  Avir  di<*  Gesetzes- 
vorschriften beider  Untern<*hnierformeii  Auirgleichen. 

Der  Einzelkaufmann  hat  seine  Bilanz  nach  § 40  des  deutschen 
Handelsgesetzbuches  folgendermaßen  aufzustellen : 

$ 40.  „Die  Bilanz  ist  in  ReichsAA'ährung  aufzustellen. 

Bei  der  Aufstellung  des  Inventars  und  der  Bilanz  sind 
sämtliche  Vermögensgegenstände  und  Schulden  nach  dem  Werte 
anzusetzen,  der  ihnen  in  dem  Zeitpunkte  beizulegen  ist,  füi’ 
Avelchen  die  Aufstellung  statttiiidet. 

ZAveifelhafte  Forderungen  sind  nach  ihrem  AA'ahrscheinliciien 
Werte  anzusetzen,  uneinbriiigliche  Forderungen  abzuschreiben. 

Für  die  Aktiengesellschaften  ist  § 2ßl  desselben  Handels- 
gesetzbuches maßgebend.  Zunächst  kommen  jedoch  nur  Ziffer 
1,  2 und  3 in  Betracht. 

§ 261.  ,;Für  die  Aufstellung  der  Bilanz  kommen  <lie  Vor- 
schriften des  § 40  mit  folgenden  Maßgaben  zur  AiiAA'endung; 

1.  Wertpa})iere  oder  Waren,  die  einen  Börsen-  oder  Markt- 
])reis  haben,  dürfen  höchstens  zu  dem  Börsen-  oder  ^Marktpreis 
des  Zeitpunktes,  für  AA'elchen  die  Bilanz  aufgestellt  AA'ird,  sob-rn 
dieser  Preis  jedoch  den  Anschaffungs-  oder  llerstellungspivis 
übersteigt,  höchstens  zu  dem  letzteren  angesetzt  AA'erdeii. 

2.  Andere  Vermögensgegenstände  siml  höchstens  zu  d<‘m 
Anschaffungs-  oder  llerstellungspn'is  anzusetzen. 

3.  Anlagen  und  sonstige  Gegenstände,  die  nicht  zur  Weiter- 
A'eräußerung,  vielmehr  dauernd  zum  Gescliäftsbetriebe  der  Gesell- 
schaft bestimmt  sind,  dürfen  ohne  Rücksicht  auf  einen  geringeren 
Wert  zu  dem  Anschaffungs-  oder  Herstellungspreis  angt‘setzt 
Averdeii,  sofern  ein  der  Almutzung  gleichkommender  Betrag  in 
Abzug  gebracht  oder  ein  ihr  entsprechender  Eriieuerungsfonds 
in  Ansatz  gebracht  Avird.“ 

Paragraph  40  des  11.  G.  B.  \'ei‘langt,  daß  qualitative 
Veränderungen  der  Vermögeiisobjekte  und  d(‘s  Kapitals  bei 
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hri’i(  lituujj;’  <l<‘r  „Jahresbilanz^^  auf  <lie  Maßeinheit  zurück^'eführt 
wercen.  Für  die  Aktivseite  gelten  diese  Vorschriften  für  Ver- 
scldt  chteiMin^’  und  Verbesserun<>‘  der  (^)ualität  der  Vennö^’cns- 
objeltte  ohne  Unterschied;  das  Verfahrtui,  wodurch  (qualitativ 
verä  idertes  Kapital  auf  die  Maßeinheit  zurück^*eführt  wird,  be- 
darf j’edoch  eiinu’  Erläuterun<4-. 

Der  (fewinn  ist,  wi(^  wir  gesehen  haben,  aus  Reing’ewinn 
und  „Buch^ewinn“  zusannnenj4’es(*tzt.  ln  diesem  Buch^ewinn 
sind  die  (.{ualitativeii  V<*ränderun«;en  der  Vermö<(ensobjekte , auf 
die  y aßeinheit  zurück^^’eführt,  enthalten,  d(  r Biichg’ewinn  bilanziert 
also  den  tiualitativen  Unterschied  zwischen  Aktiv-  und  Passiv- 
seite der  Bilanz.  Da  der  Buchg'eAvinn , wie  schon  erwähnt,  nicht 
aus  lern  Untermdimen  auso-eschieden  werdtm  kann,  so  wird  der- 
selbe nach  Abschluß  der  Bilanz  vom  Einzelkaufmann  an  Kapital- 
konto überwi(‘sen.  Erst  durch  diese  Buchung  wird  das  Kapital- 
konto auf  die  Maßeinheit  zurück^’<d‘ührt , (U’st  nach  dieser  Buchung* 
ist  die  Bilanz  eines  Einzelkaufmanns  theoretisch  abg*eschlossen. 
JSo  V ie  der  Einztdkaufmann  Jeden  Kapitalzuwachs  seinem  Kapital- 
konto zuschreibt,  schi*eibt  er  auch. jede  Vermög*ensverschlechteriing* 
an  .-einem  Kapitalkonto  ab.  Das  Kapital,  das  im  G(!schäft 
arbeitet,  bedeutet  für  dii3ses  eine  Schuld  an  den  (Jeschäftsinhaber, 
geiia  i wie  das  Aktienka])ital  eine  Schuld  der  (Tesellschaft  an  die 
Aktie  näi*(*  bedeutet.  Mit  Recht  betrachtet  aber  der  Einzelkaufmann 
das  Kai)italkonto  nicht  als  die  (Quittung*,  die  ihm  das  Unternehinen 
g*eg*e  )en  hat,  sondern  als  einen  zur  Ber(‘chnung'  der  Geschäfts- 
erg*el  nisse  nötig*(;r  Teil  der  Bilanz.  Qualitative  und  quantitative 
V(‘ränderungen  des  Kapitals  erhalten  im  Kapitalkonto  ihren  Platz, 
sei  (s  ein  Vermögenszuwachs  oder  -Verlust,  eine  Vermögens- 
Steigerung’  oder  -Verschlechterung.  Dadurch,  daß  .jede  Ver- 
äiidei  ung  im  Kapitalkonto  gebucht  wird,  und  dadui’ch,  daß  .jedem 
Bilan  q)ost(ui  di<?  Maßeinheit  zugrunde  gelegt  ist,  wird  die 
.jewei  igt*  Vermögenslage  eines  Einzelunternehmens  aus  dem 

Kapitalkonto  ersichtlich.  Eine  Vermögenssteigerung  und  eine 
♦ * * ^ ’ 

Uberveisung  aus  dem  Reingewinn  erhöhen  das  Kai)italkonto  des 
Elnz(dkautnianns  CjUantitativ , so  wie  .jeder  Verlust  und  .jede 
\'erm  jgensv(U’schlechterung  (‘iiui  (quantitative  Erniedrigung  des 
Kapit alkontos  erfordern. 

.sicht  so  (iinfach  wie  im  ^ 40  sind  die  ^h>rschriften  des  i?  261. 
Das  ( iidieitliche  Prinziq»  d(,‘i’  Bilanz  ist  in  261  nach  oben  und 
nach  unten  hin  durchbrochen. 

Die  „ Bewertungsvorschriften des§2<>l  des  Handelsgesetz- 
bucln  > solh;n  es  verhindern,  daß  der.j(.‘nige  Teil  des  (fewinns, 
den  (in  Unternehmen  erzitdt  hat,  der  jedoch  kein  R(!ingewinn 
ist,  sond(*rn  (du  Buchgewinn,  als  Dividendi*  verteilt  würdt;.  Diese 
Verte  lung  der  nicht  realisi(U’ten  Gewinm*  wär<‘  an  und  für  sich 


nicht  unmöglich,  denn  die  Venvaltung  einer  Gesellschaft  könnte 
zur  Zeit  der  Bilanzaufstellung  zufälligerweise  in  der  Lage  >ein, 
über  Bargeld  zu  verfügen,  das  vielleicht  erst  in  einigen  Wochen 
für  den  Geschäftsbetrieb  zu  verwenden  wäre  (oder  die  \'er- 
waltung  könnte  Bankkredit  in  Ansqn’uch  nehmen).  Di(*  hierdurch 
entstehende  Entziehung  eines  Teils  des  IKdriebskapitals  der 
(.desellschaft  würde  aber  das  Unternehmen  in  Geldverlegenheit 
bringen.  In  der  Geldknaqjpheit  liegt  aber  eben  die  Gefahr  der 
Verluste,  denn  nur  hierdurch  vermögen  dieselben  das  Fortbestehen 
eines  Unternehmens  zu  vereiteln;  eine  Verteilung  des  Buch- 
gewinnes wird  aber  immer  Geldknappheit  nach  sich  ziehen,  das 
Fortbestehen  des  Unternehmens  also  ernstlich  gefährden.  Um 
die  Verteilung  eines  Buchgewinnes  zu  verhindern,  wurden  die 
„Bewertungsvorschriften“  des  § 261  erlas.sen;  dieselben  sind  aber 
technisch  falsch,  indem  eine  V(.‘rmögenssteigerung,  dui*ch  du* 
Preissteigerung  der  Vermögensobjekte  erzielt,  nicht  in  der  Bilanz 
g’ebucht  werden  darf,  dadurch  also  die  einzelnen  Bilanzqjosten 
qualitativ  ungleich  werden.  Die  qualitativen  Verschlechterungen 
sind  dagegen  auf  die  .Maßeinheit  des  Marktes  zurückzufühi’en, 
ich  sage:  aut  die  Maßeinheit  des  Marktes,  da  in  der  Bilanz  der 
Aktieng’esellschatteii  keine  Maßeinheit  besteht.  Die  „Bew(*rtungs- 
vorschritten“  Ix'tretfs  (qualitativer  Verschlechterung  sind  durch 
die  ergünstigung“  (!)  des  § 261  Zitier  3 durchbrochen,  iiuhnn 
eine  (qualitative  Verschlechterung  gewisser  Vermögensobjektc. 
soweit  dieselbe  auf  einen  Rückgang  des  ^larktpreises  zurück- 
zutüliren  ist,  in  der  Bilanz  nicht  bei'ücksichtig't  zu  wertleii  braucht. 
Allerding’s  ist  diese  Vorschrift  nicht  zwingender  Xatur,  dieselbe 
ist  .jedoch  für  (hm  ^ 261  recht  kennzeichnend.  Durch  diesen 
Paragraphen  soll  .ja  die  \"erteilung  eines  Buchgewinnes  vei'himhu’t 
werden!  Was  bewirkt  aber  die  Durchlnvchung  der  Grundregeln 
der  Bilanz  in  ^ 261  Zitier  J? 

Wird,  wenn  eine  derai*tig(‘  Verniög(-msv(M*schlechterung  (dn- 
tritt,  von  dieser,  wie  di(*  Juristen  sag(‘ii,  „ Vergünstigung“  Ge- 
brauch g(“niacht,  so  ergibt  sicli  dai'aiis,  daß  der  Betrag*,  d(.u*  als 
Gewinn  verteilt  werden  soll,  in  der  Bilanz  höher  erscheint,  als 
er  in  Wirklichkeit  ist.  Es  wird  also  dem  Gc'schäft  g*erad(.'  zu 
(dner  Zeit,  in  der  dasselbe  vi(dhdcht  infolge  der  Vermög(msver- 
schlecht(U'ung  (seim*  Maschinen  wurden  z.  B.  durch  eim*  neue 
Entdeckung  nahezu  entwertet)  ungünstigere  Produktionsbedin- 
gungen hat  als  di(‘,  Koidairrenten,  nichtverteilungsfähiges  Kapital 
entzogen.  Und  dabei  behaupten  die  .Juristen,  die  Bilanz  (hu* 
Aktiengesellschaften  l)i*auche  keine  Vermögeiisl»ilanz  zu  sein 
(sondern  sie  sei  (diie  Verteilungsbilanz),  als  ob  ohne  Vermögens- 
bilanz der  Gewinn  und  (hu*  zu  vert(,dlende  R(dngewinn  über- 
haupt richtig  ei-mittelt  werde)!  könnte! 
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e ich  schon  erwähnt  habe,  ist  aber  auch  nicht  der  ganze 
■hnerisch  ergebende  Reingewinn  verteilungsfähig,  indem 
des  Reingewinnes  während  des  Geschäftsjahres  zu  Neu- 
ungen etc.  verwendet  werden  mußte,,  also  zur  Zeit  der 
rung  nicht  mehr  verteilungsfähig  ist.  Eine  Verteilung  d(*s 
schell  Reingewinnes  zieht  aber  für  das  Unternehmen 
n Folgen  nach  sich  wie  die  Verteilung  eines  Buchgewinnes. 
Wissens  liesteht  kein  Paragi’aph  im  llandelsgesetzbucli, 
Verteilung  eines  rechnerischen  Reingewinns  verhindern 
servefonds V) ; der  § 261  verhindert  nur  dii*,  Verteilung 
Achgewinnes  und  auch  dies  nur  in  manchen  Fällen. 

> den  Vorschriften  für  die  Bilanzansätze  der  Aktivseite 
sich  also  zwischen  Einzelkaufmann  und  Aktiengesell- 
zwei Unterschiede: 

Vermögenssteigerung.  Dieselbe  wird  vom  Einzelkaufmann 
ichtigt;  den  Aktiengesellschaften  dagegen  ist  eine  Berück- 
ng  dm’selben  verboten. 

Vermögensverschlechterung.  Der  Einzelkaufmann  hat  jede 
ensverschlechterung  zu  buchen;  die  Aktiengesellschaften 
m allgenieim  n ebeiitalls  nach  demselben  Schema  zu  ver- 
doch  ist  letzteren  eine  Ausnahme  in  § 261  Ziffer  3 ge- 
infolgedesseii  ein  „Buchverlust^^  nicht  berücksichtigt  zu 
braucht. 

Vorschriften,  die  Passivseite  betr«‘ffeiid,  sind  in  den 
esellschaften  ('benfalls  von  demui  des  Einzelkaufmanns 
den. 

•1  Kapitalkonto  des  Einzelkaufmanns  entspricht  bei  quanti- 
and  qualitativer  Veränderung  der  Vermögeiisobjekte  dem 
eiisstand  des  Unternehmens  und  auch  immer  der  Maß- 
des  „Eigeiitummarktes^k  Das  Aktiengrundkapital  soll 
I unveränderlich  sein.  ,.Es  bildet  — - sozusagen  — den 
n Pol  in  der  Erscheinungen  Flucht ■*  (Beigc'l,  R.),  es  bildet 
te  Zahl“  (Prof.  Th.  Huber)  etc. 
dies  denn  auch  der  Fall? 

> Aktienkapital  wird  in  die  Passivseite  der  Bilanz  ein- 
dass«‘lb(i  soll  weder  durch  (pialitative  und  quantitative 

, noch  durch  (pialitative  und  quantitative  Vermögens- 
ligen in  seiner  Quantitätszahl  verändert  werden, 
intitative  und  i^ualitative  Verlustt;  werden  dadurch  ersicht- 
ß der  Wu’lust  in  die  Aktivseite  eingesetzt  werden  muß, 
reffenden  Kontmi  der  Aktiva  beziehungsweise  gekürzt 
müssen  oder  ein  entsprechender  Reservefonds  in  der 
in  Ansatz  gebracht  wird.  Der  in  Ziffer  o § 261  ver- 
e «[ualitative  \'erlust  wird  natürlich  nicht  «‘rsichtlich. 

(•  ([ualitative  Verbesserung  der  Vermögenslage  wird  nicht 
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«‘rsichtlich , gleichwohl  wird  auch  das  Aktienkapital  qualitativ 
erhöht.  Dieselbe  kann  j«‘doch  m-sichtlich  werden  bei  AusgaV>e 
von  Akti<‘n,  indem  das  Agio  an  den  Reservefonds  üb(*rwiesen 
wird.  Eine  quantitative  Vermögenssteigerung  durch  Überweisung 
des  von  der  Verteilung  des  Reingewinnes  zurückgehaltenen  B»*- 
tra«’s  an  das  Geschäft  wird  aus  der  Passivseite  ersichtlich. 

Das  Aktienkapital  soll  also  eine  feste  Zahl  sein!  Dasselbe 
ist  dies  nicht  einmal  «juantitaliv;  eine  qualitative  Veränderung 
wird  man  aber  in  keinem  Unternehmen  verhindern  können,  man 
kann  dieselbe  in  der  Bilanz  nur  verschleiern. 

Wozu  also  die  Vorschrifbm  des  § 261,  wodurch  «lie  Bilanz 
der  Akticngesellschaftim  im  Resultat  von  denen  der  Einzelkauf- 
leute ab  weichen?  — Braucht  man,  um  die  Dividende  auf  di«* 
Aktien  v(‘rteileii  zu  können,  ein  anscheinend  unverändm-liches 
Grundkapital?  Das  Aktienkai»ital  in  der  Bilanz  ist  doch  sicher 
keim'  Quittung  für  die  Aktionäre,  denn  die  Aktionäre  haben  der 
Gesellschaft  doch  weit  mehr  Kapital  überlassen,  als  der  Nominal- 
betrag der  Aktien  ausmacht.  Wurde  Agio  bezahlt,  so  hat  das- 
selbe doch  die  Gesellschaft  ei-halteii;  wird  jährlich  vom  Rein- 
gewinn so  und  so  viel  zurückgehalten , so  übtu’lassen  doeh  die 
Aktionäre  dadurch  einen  'Feil  ihi-er  Dividende  der  Gesellschaft, 
und  dieser  Teil  sammelt  sich  im  Laufe  der  Jahre  zu  ganz  lie- 
trächtlichen  Posten  an.  Wissen  di«*  Aktionäre  bei  der  heutigen 
Bilanzierungsweise  überhau])t,  wieviel  Kapital  sie  der  Gesellschatt 
überlassen  haben?  Auch  die  Gläubiger  der  Gesellschaft  können 
sich  viel  besser  von  der  Vermögenslage  des  Schuldners  ein  Bild 
machen,  wenn  an  Stelle  eines  „unveränderlichen“  (L’undkapitals 
der  Betrag  gesetzt  wird,  den  das  Geschäft  r<q»räsentiert.  Ein 
fest(*s  Grundkapital  ist  pi-aktisch  unmöglich.  Ein  festes  (f rund- 
kapital ist  sicherlich  kein  Erfordernis  für  die  Bilanz  und  für  die 
Reingewinnberechnung  und  Verteilung;  wenn  dies  aber  der  Fall 
wäre,  dann  müßte  eben  auch  der  Einzelkaufmann  gezwung(‘n 
werchm , seine  Bilanz  nacli  denselben  Reg«*ln  aufzustellen,  sonst 
<*ntsteht  ein  Kontlikt!  Oder  sollt«*  vi«*lleicht  der  Kurs])reis  d(*r 
Aktien  als  Ausdruck  der  Vermögens«|uantität  der  (Gesellschaft 
gelten?  — Jeder  Praktiker  weiß,  daß  dei*  Kurspreis  dem  Preis 
des  Geschäfts  nicht  entsjiricht. 

Auch  di«*  V(*rteilung  des  Reingewinnes  gehört  idcht  in  die 
Bilanz,  wie  das  Gesetz  ganz  richtig  verordnet.  Die  Verteilung 
muß  besonders  angeführt  werd«*n , dabei  läßt  sich  dann  auch  das 
Nominalkapital  einsetz«*n;  in  der  Vermögensbilanz  darf  aber  das 
Nominalkapital  keine  Rolle  s])ielen,  «h*nn  wir  tinden  in  derselb«*n 
nicht  eine  einzige  Geschäftsop«*ration , sondei’ii  nur  G«*samtresul- 
tat(*.  Juristisch  ist  aber  die  Verteilung  des  Gewinns,  so  gut  wi<* 
das  Schuldverhältnis  zwischen  Gesellschaft  und  Gesellschaftei'n. 
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iid  für  sich  abj^eschlossenes  Rechtsg’eschätt  und  als  solches 
1011  Ergebnissen  nach  in  eine  Bilanz  einzusetzen, 
ssen  wir  das  bisher  Erörterte  zusammen,  so  ergibt  sich 
t währende  Durchbrechung  einer  Jeden  Bilanzregel  nach 
ler  unten  hin  durch  den  § 261  ; in  der  Aktivseite  da- 
daß  bald  .lualitative  Veränderungen  zu  berücksichtigen 
ild  nicht  berücksichtigt  werden  dürfen,  bald  die  eigenen 
lungen  nach  demselben  Paragriiphen  durchbrochen  werden 
Anderseits  soll  dcxs  zVktiengrundkaj'ital  eine  feste  Zahl 
odurch  nur  eine  Bilanz  unmöglich  gemacht,  sonst  aber 
lainit  erzielt  wird,  was  nicht  auf  andere  richtige  Art  und 
'iel  leichter  und  sicherer  zu  erzielen  wäre.  Einen  solchmi 
pheii  kann  man  doch  Jedenfalls  als  Kautschukparcigraphen 
:ien. 

1 die  Beträge  deutlich  erkennen  zu  lassen , die  in  den 
1 der  Aktiengesellschaften  den  gesetzlichen  Bestimmungen 
161  des  ll.-G.-B.  nach  verschleiert  werden,  lohnt  es  sich, 
mlneii  Zittern  di<\se.s  Paragraphen  mit  Anmerkungen  zu 
ti. 

ihrend  nach  ^ 40  thu’  Einzelkaufmann  alle  seine  Vei’- 
jltjckte  zu  dem  ihnen  zur  Zeit  der  Bilanzaufstellung  zu- 
iden  Marktpnus  in  dieselbe  einzus(*tzen  hat,  also,  also!) 
Geschäft  liciuidieren  wollte,  müssen  die  Gesellschatten 
rZiftV‘1’ 1 aufgeführten  V<u’niögensobJekte  zum  Anschattungs- 
lbstkosteii])reis  einsetzeii,  wenn  derselbe  niedriger  ist  als 
’sen-  oder  ^lai’ktpreis;  wenn  Anschatfimgs-  oder  Selbst- 
reis höher  ist,  müssen  sie  die  Vermögensobjekte  zu  dem 
•ren  Börsen-  oder  Marktpreis  einsetzeii.  Aktien-  oder 
Papiere,  die  einen  Börseii]»reis  lialien,  werden  meist  ge- 
un  durch  die  Kurssteigerung  der  Objekt«'  einen  Gewinn 
'len.  Gerade  aber,  wenn  es  gute  Pa])iere  sind,  werden  die- 
wenn  sie  im  Kurs  gestieg'eii  sind,  nicht  verkautt,  sondern 
1.  Um  den  Gewinn  in  der  Bilanz  ersichtlich  zu  machen, 
dieselben  verkauft  wt'rden  und  das  dadurch  tlüssig  ge- 
e Geld  wi('drr  in  dersc'lben  Weise  angelegt  wcu’den,  wo- 
demliche  Unkosten  tmtstehen  würden.  Itanken,  die  Aktien- 
haftsgründungen unternommen  hatten,  und  hierzu  gehören 
eine  Banken,  haben  meist  beträchtliche  Posten  in  Aktu'ii 
t,  die  sie,  ohne  den  Kurs  zu  drücken,  nicht  auf  einmal 
en  können. 

irden  die  Waren  nicht,  wie  260  vorschreibt,  zum 
ungsju'eis,  wenn  derselbe  niedriger  ist,  sondern  zu  dem 
i Vei’kaufspreis  in  die  Bilanz  eing«'setzt,  so  würde  dadurch 
gs  ein  Gewinn  erzielt,  der  noch  nicht  verteilungstähig 

also  in  die  Passivseite  als  vermehrtes  Grundkapital 
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eingesetzt  werden  müßte;  eben  datlurch  würde  aber  die 
Quantitätsschwankung  des  Grundkapitals  im  laufenden  Geschäfts- 
jahr, durch  Verwendung  des  Reingewinns  zu  Xeuanschaffungen, 
ausgeglichen , wodurch  die  Genauigkeit  der  Preisberechnung  er- 
höht würde.  Dann  wird  aber  auch  die  Prüfung  des  Preises 
genauer,  als  nur  unter  Zugrundelegung  eines  einheitlichen 
Maßes  — in  der  Bilanz  die  Marktpreise  — eine  theoretisch 
richtige  Bilanz  aufzustellen  Ist.  Die  Differenz  zwischen  Selbst- 
kostenpreis, der  Ja  fast  immer  niedriger  ist  als  der  Marktpreis, 
und  letzterem  beträgt  den  beim  Verkauf  der  Produkte  zuerzielenden 
Gewinn. 

Unter  den  Vermögensobjekten  der  Ziffer  2 sind  besonders  Ge- 
legenheitskäufe zu  verstehen.  Jlat  aber  Jeder  die  (Gelegenheit,  so 
billig  zu  kaufen,  oder  nocli  weit  öfters  so  teuer?  Kann  sich 
eine  freie  Konkurrenz  darnach  richten,  ob  ich  gerade  ein  besonderes 
(Glückskind  bin?  Erwerbe  ich  ein  Objekt,  dessen  Preis  unter 
normalen  Verhältnissen  10  000  Mark  beträgt,  und  habe  dafür 
weiter  keine  Auslagen  als  die  Gerichtskosten,  so  will  ich  trotz- 
dem eine  Verzinsung  der  10000  Mark  haben  und  nicht  der  Gerichts- 
kosten. Ich  glaube,  die  Aktiengesellschaftsverwaltungen  denken 
geradeso.  Warum  soll  man  sie  aisoverhindern,  ihre  Preise  aus 
der  Bilanz  berechnen  zu  können?  Gerade  so  gut  könnte  man 
sagen,  ein  erei’btes  Geschäft  braucht  sich  überhaupt  nicht  zu 
rentieren,  denn  ich,  der  Geschäftsinhaber,  hab«'  Ja  nur  eine 
Erbschaftssteuer  entrichtet,  für  die  ich  allerdings  mit  einer 
Verzinsung  von  6'Vo  zufrieden  bin. 

Unter  Ziffer  2 fallen  anscheinend  auch  Pat«mte,  die  Kund- 
schaft etc.  Es  weiß  fast  ein  Jeder,  wie  niedrig  oft  gerade  Patent«* 
erworben  werden,  die  nacliher  um  ein  Vielfaches  vom  Anschaffungs- 
preis verkauft  werden.  Es  ist  freilich  oft  ein  großes  Risiko  dab«*i. 

Die  , ^gekaufte"  Kundschaft  darf  in  die  Aktivseite  der  Bilanz 
eingesetzt  wei’den , nicht  aber  die  selbsterworbene.  Ih-ute  wird 
es  Jedoch  immer  schwieriger,  sich  eine  Kundschaft  zu  erwerben, 
dies  ist  nur  untei’  großen  linanziellen  Opfern  möglich.  Bei  dem 
Verkauf  eines  Unternehmens  wird  infolge«lessen  heute  die  Kund- 
schaft viel  höher  „bezahlt’^  als  früher,  trotzdem  darf  die  selbst- 
erworbene Kundschaft  nicht  in  der  Bilanz  der  Aktiengesellschaft«'!) 
als  Aktivum  eingesetzt  werden,  welcher  Posten  sich  in  der  Passiv- 
seite bilanzieren  müßte. 

Wurde  in  Ziffer  1 und  2 die  Vermögensbilanz  nur  nach 
oben  hin  durchbrochen,  so  enthält  die  Ziffer  3 eine  Durch- 
brechung der  Vermögensbilanz  nach  oben  und  nach  unt«‘n.  Die 
Minderbewertungen  sind,  wie  in  Ziffer  1 und  2,  nur,  daß  dadurch 
in  der  Praxis  viel  bedeutendere  Beträg«-  verschleiert  werden. 
Steigt  der  (Grund  und  Boden  im  Preis,  so  darf  «lass«‘lb(‘  Objekt 
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nur  zum  Anschaft’uii^spreis  in  die  Bilanz  eingesetzt  werden, 
eitraum  eines  Jahres  mag  die  sieh  aus  dem  zu  buehenden 
laftungspreis  und  dem  jetzigen  Markt)>reis  ergebende  Differenz 
i'klieh  sein,  der  Ansehaff‘ungs]>reis  mag  infolge  der  mit  der 
laff'ung  verbundenen  Kosten  vielleie ht  höher  sein  als  der 
itige  Markt})reis , so  daü  ein  Aktienunteriiehmen  naeh  ein- 
•eni  Bestehen  den  Grund  und  Boden  vielleieht  zu  dem 
geren  ^larktpreis  in  die  Bilanz  einzusetzen  hat.  Ein  ünter- 
m kann  aV)er  20,  100  und  mehr  Jahre  bestehen,  und  in 
solehen  Zeitraum  ist  die  Preissteigerung  für  Grund  und 
1 reeht  bedeutend.  In  J.  Conrads  . Xationalökonoraie^^  ist 
das  PadziwiU’sche  Palais  in  Berlin  angeführt.  Dasselbe 
■ 1738/39  gebaut, 

im  Jahre  1791  für  30  000  Taler  verkauft. 
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(Aus  ,;Di(^  Bodenreform“  von  A.  Damaschke.) 

:i  manchen  Geschäftszweigen  macht  das  Grund-  und  Bodeii- 
läiiserkonto  fast  die  Hälfte  dei’  Vermögensobjekte  aus.  Zu- 
müssen die  Häuser  der  Abnutzung  entsprechend  abge- 
l)en  werden,  wodurch  die  Vermögenssteigerung  in  der  Bilanz 
beträchtlicher  wird,  ohne  ersichtlich  zu  sein. 

'er  Kaufmann,  der  ein  Geschäft  gründet,  oder  die  Lage 
‘Stehenden  Geschäfts  verändert , wird  einen  günstigen  Bau- 
wählen, je  nach  Bedürfnis  in  der  Näht*  des  Bahnhofes  oder 
rkehrsreichsteii  Punkt(^  der  Stadt  etc.  Die  günstige  Lage 
eschäfts  kann  geradezu  zur  Monopollage  werden;  immer 
iber  d(‘r  Konkurrent,  der  sein  Geschäft  gründet,  entweder 
■ günstige  Lage  verzichten  oder  den  Boden  zum  gesteigerten 
kaufen  müssen,  wodurch  er,  wenn  eine  seit  längerer  Zeit 


> 


bestehende  Aktiengesellschaft  sein  Konkurrent  ist,  in  beiden 
Fällen  anscheinend  teurer  arbeiten  wird  als  die  Konkurrenzlirnia. 
Diese  scheinbaren  Vorteile  der  Lage  eines  Gi’undstücks,  soweit 
sie  aus  den  falschen  Ansätzen  der  Bilanz  einer  Gesellschaft  h<-r- 
vorgehen,  haben  zu  der  ungesunden,  übei’inäßigeii  Preissteigerung 
des  Grund  und  Bodens  geführt,  obwohl  noch  aiidm’e  wesentliche 
Gründe  dabei  zu  berücksichtigen  sind. 

Die  Maschinen , die  zum  Geschäftsbetrieb  verwendet  werden, 
erleiden  öfters  infolge  einer  neuen  Erffndung,  die  die  Produktions- 
kosten bedeutend  vermindert,  eine  völlige  ,, Entwertung“,  indem 
tun  mit  den  veralteten  IMaschineii,  die  vielleicht  erst  im  Vorjahr 
angeschaff't  worden  waren , ausgestattetes  (ieschäft  gegen  die  mit 
/Maschinen  der  mmesten  h'orm  ausgestattettm  Untermdinieii  nicht 
mehr  auf  dem  Markt  zu  konkurrieren  vennag.  Diese  veralteten 
Maschinen,  die  für  das  Unternehmen  geradezu  unl)rauchbar  ge- 
worden sind,  (.lürfen  trotzdem  nach  ^ 261  Ziffer  3 zum  An- 
schaffungspreis in  die  Bilanz  eingesetzt  Averden  „sofei’ii  ein  der 
Abnutzung  gleichkommender  Betrag  in  Abzug“  etc.  gebracht 
Avird.  Eine  derartigfe  Verordnung  in  der  so  übei’ans  streng  ge- 
regelten Aktiengesetzgebiing  ist  höchst  merkAvürdig,  geradezu 
eine  ,^SehensAvüi-digkeit“ I In  Avehdier  ra})iden  Weise  oft  der  Um- 
scliAvung  in  der  Venwiidbarkeit  der  /Maschinen  erfolgt,  geht  sehr 
deutlich  aus  der  Geschichte  der  Spinnerei  in  England  und  Dcutseh- 
land  heiwor;  nähere  Angaben  hierüber  tindeii  sich  in  fast  allen 
W(‘rken  der  politischen  (ikonomie  .jener  Zeit,  bt*sonders  detitlich 
im  Kapital“  a^oii  Karl  /Marx. 

Es  Avird  niemand  bestr(‘iteii  Avollen,  daß  die  Differenz  ZAvischen 
den  Vermögensposten  eines  Einzelkaufmanns  und  einer  gleich 
großen,  seüt  längerer  Zeit  best(Ji<‘nden  Akti(‘ngesellschaft  eine 
ganz  beträchtliche  ist,  in  Aielen  Fällen  sogar  eiimn  großen  Teil 
des  Grundkapitals  ausmacht.  Ferner  besteht  nach  den  ^'orschritten 
des  § 261  keine  (pialitative  Einlu'it  in  den  Bilanzansätzen  der 
Aktiengesellschaften,  ohne  die  eine  Bilanz  überhaupt  nicht  ov- 
riclitet  AA^erden  kann.  Es  Avird  niemand  ein  gleich  großes  Stück 
Gold  und  ein  gleich  großes  Stück  Holz  auch  für  gleich  scliAA'er 
halten,  noch  einer  Preisberechnung  A'erschiedener  Körper,  die 
nach  dem  GtiAvicht  A^erkauft  AA’erden,  deren  /Maße  zugriimh*  legen 
Avollen.  Gerade  so  gut  ist  es  unerklärlich,  Avartim  eine  Bilanz 
(„Wage“)  errichtet  Avei’den  soll,  Avemi  im  voraus  bestimmt  ist, 
dieses  und  jenes  Vermögensob jekt  darf  höchstens  zu  dem  und 
dem  Preis  angesetzt  Averden,  selbst  Avenn  dasselbe  „schAxerer“ 
sein  sollte.  Und  doch  schreibt  dies  das  Aktiengesetz  vorl 

Betrachten  VA'ir  die  Bilanz  eines  Einzelkaufmanns  und  ver- 
gleichen Avir  dies(‘lbe  mit  derjenigen  A^on  Aktiengesellschaftim, 
so  finden  Avir  in  der  Bilanz  der  Gesellschaften  A'erschiedene 


3 


32 


Konten,  die  den  Namen  Reservefonds  fühi-en.  Diese  Reservefonds 
sind  den  Gesellschaften  eigen  und  g’eben  ihren  Bilanzen  ein  nicht 
zu  verkennendes  Gepräg'e, 

Unter  Reservetonds  sind  ab(*r  nicht  nur  die  Beträg'e  zu  ver- 
stehui,  die  diesen  Namen  führen;  es  gibt  auch  noch  andere 
zahli eiche  Reservetonds,  die  unter  anderen  Namen  verschleiert 
in  d*  r Bilanz  tig’urieren.  Die  Beträge,  die  in  den  Reservefonds  ent- 
halte i sind,  sind  verschiedenartiger  Natur. 

b^jlgende  Paragraphen  des  deutschen  Handelsgesetzbuchs 
betreffen  die  Reservefonds; 

^ 261.  5.  j^Der  Betrag  des  Grundkapitals  und  der  Betrag 
eines  jeden  Reserve-  oder  Erneuerungsfonds  sind  unter  die  Passiva 
aufzi  nehmen." 

^ 262.  „Zur  Deckung  eines  aus  der  Bilanz  sich  ergebenden 
Verlistes  ist  ein  Reservefonds  zu  bilden.  In  diesem  ist  einzu- 
stelleii : 

L.  von  dem  .jährlichen  Reingewinne  mindestens  der  zwanzigste 
Peil  so  lange,  als  der  Reser'vefonds  den  zehnten  oder  den 
im  Gesellschaftsvertrage  bestimmten  höheren  Teil  des 
Grundkapitals  nicht  überschreitet; 

b der  Betrag,  welcher  bei  der  Errichtung  der  Gesellschaft 
oder  bei  einer  Erhöhung  des  Grundkapitals  durch  Aus- 


gabe der  Aktien  für  einen  höhein  als  den  Nennbetras’ 


über  diesen  und  den  Betrag  der  durch  die  Ausgabe  der 


Aktien  entstehenden  Kosten  hinaus  erzielt  wird; 
der  Betrag  von  Zuzahlungen,  die  ohne  Erhöhung  des  Grund- 
kapitals von  Aktionären  gegen  Gewährung  von  Vorzugs- 
rechten für  ihre  Aktien  geleistet  werden , soweit  nicht  eine 
Verwendung  dieser  Zahlungen  zu  außerordentlichen  Ab- 


schreibungen oder  zur  Deckung  außerordentlicher  Ver- 


luste beschioss(‘]i  Avird." 

Diesen  Vorschriften  für  die  Aktiengesellschaften  entsprechen, 
wie  sich  bei  genauer  Betrachtung  ei-geben  wird,  diejenigen  des 
§ 3h  und  ^ 40  für  den  Einzelkaufmann. 

b 3h.  Jeder  Kaufmann  hat  bei  dem  Beginne  seines  Ilandels- 
gewei  bes  seine  Grundstücke,  seine  Forderungen  und  Schulden, 
den  Betrag  seines  baren  Geldes  und  seine  sonstigen  Vermögens- 
gegei  stände  g<mau  zu  verzeichnen,  dabei  den  Wert  der  einzelnen 
Venn  igensgegeiistände  anzugel)en  und  einen  das  Verhältnis  des 
Venn  )gens  und  der  Schulden  darstellenden  Abschluß  zu  machen. 

Er  hat  dcinnäcdist  für  den  Schluß  eines  .jeden  Geschäftsjahres 
ein  sclches  Inventar  und  eine  solche  Bilanz  aufziistellen ; . . . 

i 40.  Al)satz  3.  ,^Zweit<!lhaft(‘  Forderungen  sind  nach  ihrem 
A\  ahrscheinliclnm  Verte  anzuse.tzen , uinnnbringliche  Fordtn’ungen 
abzuschreiben." 
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Der  erste  Unterschied  zwischen  Einzelkaufmann  und  Aktieii- 
g(;sellschaften  aus  den  angeführten  Paragraphen  ergibt  sich  daraus, 
daß  der  Einzelkaufmann  alle  seine  Vermögensob.jekte  und  Schulden 
in  die  Bilanz  des  von  ihm  betriebenen  Unterm-hmens  einzusetzen 
hat,  nicht  nur  diejenigen,  die  sich  auf  das  Geschäft  beziehen,  was 
bei  den  Aktiengesellschaften  natürlich  nicht  der  Fall  ist.  Die 
Bestimmungen  des  § 39  und  des  § 40  werden  oft  mißverstanden, 
so  daß  an  Stelle  aller  Verniögensol).jekte  und  Schulden  nur  die  das 
Geschäft  betreffenden  Posten  eingesetzt  werden,  was  meiner  An- 
sicht nach,  aus  verschiedenen  Gründen,  auch  das  einzig  Richtige 
ist.  Dies  nur  nebenbei. 

Die  Reservefonds  in  den  Aktiengesellschaften , in  qualitativer 
Beziehung  die  Maßeinheit  bezweckend,  ergeben  sich  aus  drei  Vor- 
schiiften : 

1.  Ein  derartiger  Reservefonds  ergibt  sich  bei  Ausgabe  d<*r 
xVktien  in  der  Eröffnungsbilanz,  wenn  über  die  Emissionsunkosten 
hinaus  ein  Agiogewinn  erzielt  wird. 

2.  Aus  dem  Agiogewinn  etc.  bei  Vermehrung  des  Grund- 
kapitals. 

3.  Aus  Zuzahlungen,  die  ohne  „Erhöhung"  des  Grundkapitals 
von  den  Aktionären  geleistet  werden. 

Werden  bei  Gründung  einer  Aktiengesellschaft  die  Aktien 
ül)er  })ari  ausgegeben , so  Avird  der  hit'i’durch  über  die  Emissions- 
kosten hinaus  erzielte  AgiogcAvinn,  der  in  der  Aktivseite  der 
Eröffnungsl)ilanz  eingestellt  ist,  in  der  Passi\'seite  dadurch 
bilanzi(.‘rt,  daß  dersell)e  Betrag  hier  unter  dem  Namen  Reserve- 
fonds gebucht  Avird.  Was  bedeutet  ein  Agiog'CAA'inn ? Der  Agio- 
geAvinn  bedeutet,  daß  der  Markt|)reis  der  Vennögensob.jekte  des 
Geschäfts  aus  irgendeinem  Grund  nicht  dem  nominflleii  (Grund- 
kapital entspricht.  Es  kann  z.  B.  inzwischen  auf  dem  ]\Iarkt  <dne 
Verschiebung  eing(*treten  sein,  di(*  das  Agio  V)eAvirkt.  Der  Agio- 
gcAvinn,  der  als  ReserAmfomls  in  die  Eröffnun.gsl.)ilanz  eingestellt 
AAmrde , bcdeut(ff  also,  daß  das  ApialitatiA"  A'eränderte  Nominal- 
kapital, auf  die  Recheneinheit  zurückgeführt  Avurde,  Avas  durch 
eine  quantitati\*e  Veränderung  des  auf  die  .Aktie  euittälleiiden 
Nominalb(*trag«‘s  zum  Ausdruck  kommt.  Es  ist  besonders  hei'AU)r- 
zuheben,  daß  diese  (pialitativc*  Veränderung,  die  einer  Vermögens- 
st<“iüri;rune'  irleichkommt,  in  diesemi  Sonderfall  des  Agios  auch  in  (h.‘r 
Bilanz  der  Aktiengesellschaften  zum  Ausdruck  gtüangt,  und  ZAvar  im 
ReserA'efonds , AA'elcher  also  als  Er.i’’;inzung  des  Aktienka])ital- 
kontos  zu  betrachten  ist.  Ebenso  werden  Vermögensverschlech- 
terungen der  Aktiengesellschaften  nicht  aus  dem  Aktienka})italk>  nito, 
sondern  aus  einem  Posten  der  AktiA'seite  o<ler  Passivseite  ei'- 
sichtlich.  In  Ix'iden  Fälhm  liegt  die  NotAvendigkeit  vor,  (hu’hd 
Veränderungen  im  Preis  (piantitativ  zu  kennzeichnen,  da  es  sich 
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eiiniuil  um  Beträ^’e  liaiidelt,  die  sonst  fehlen  würden,  das  ainüTe 

• • 

.Mal  al)ii’  in  der  Kasse  ein  Uberseluiü  bestehen  würde.  In  beiden 
Füllen  läßt  sich  f^esetzlich  eine  derarti_e-e  (|ualitative  Veränderung 
nicht  V *rschleiern.  Warum  sollte  also  in  den  Bilanzen  der  Aktien- 
^esellsc  haften  ein  im  Laufe  der  Jahre  durch  'Qualitative  Steigerung’ 
*dei‘  Ve  •mögensobjekte  oder  des  Kapitals  erzielter  GeAvinn  nicht 
wie,  in  chu’  Eröffnungsbilanz  zum  Ausdruck  kommen?  Eine  Ver- 
teilung der  andern  qualitativen  GcAvinne  läßt  sicli  doch  in 
deiselbm  oder  in  ähnlicher  Weise  verhindern! 

Der  qualitative  Unterschied,  der  in  der  Eröffnungsbilanz 
ganz  richtig  quantitativ  gebucht  wii’d,  kehrt  in  derselben  W(*is(! 
bei  Veimehrung  des  Aktiengrundkapitals  durch  Emission  muier 
Aktien  über  pari  wieder,  während  di«'  Zuzahlungen,  die  die 
Aktioiü  r«i  ohne  Erhöhung  des  Grundkapitals  husten,  dazu  Ix'- 
stimnit  sind,  das  qualitativ  gesunkene  Aktienkapital  durch  (pianti- 
tative  Zaischüsse  «[ualitativ  zu  heben,  bis  daß  es  der  Maßeinheit 
d«‘s  M{j  rktes  entspricht;  denn  meist  solh'ii  neue  Akti«'n  aus- 
gegebeii  werden,  die  nicht  unter  pari  auf  den  iMarkt  gebi'acht 
werden  dürfen,  oder  das  Unt«'rnehnien  aaüII  sich  durch  \'orzugs- 
aktirn  Geld  beschaffen.  Meiner  Ansicht  nach  ist  <‘S  unmöglich, 
den  Bc' rag  der  Zuzählungen  unter  H«*servefonds  zu  buch(*n,  denn 
in  dit‘S(.n  Konten  sind  doch  Beträge  enthalten,  die  aus  dem  Agio 
lu'rn'Uir  'n , durch  die  Zuzahlungen  aber  das  UnBu'nehmen  auf 
pari  gel  rächt  wri’den  soll,  Zuzahlungen  also  gerade  das  G<‘g«‘ii- 
t«‘il  vom  Agio  sind.  Würde  z.  B.  dem  Reservefonds  ein  hoher 
Ih'trag  aus  Zuzahlungen  überwiesen,  so  wiirde  derjenige,  der 
die  Bilanz  d«‘i’  betreffenden  (Gesellschaft  beti’achtct,  mit  IR'cht 
annehnien,  daß  auf  die  Aktien  «‘in  hoher  Kurspi'eis  bezahlt  Averden 
kann,  v ithreiid  ilie  Zuzaldiing  bloß  dazu  diente,  den  unter  jiari 
gesunkeiK'n  Kuis  bis  auf  Q)ari  zu  heben  Da  ist  auch  hier  die 
Buchun<:sAveis'‘  d«‘s  Einzelkaufmanns  viel  t'iid'acher  und  korrektei‘1 
Dieser  AgiogeAvinn  kann  in  den  darauffolgenden  Geschäfts- 
jahreii  (,azu  fiUireii,  daß  derjeidge  Teil  vom  ReingeAvinn,  der 
nicht  AU  rteilungsfähig  ist,  trotzdem  veiteilt  wird,  da  die  (b'sell- 
schalf  i ber  eine  Menge  baren  Geldes  AU'rfügt.  An  Stelle  des 
AgiogeA'  innkontos  in  der  Aktivseit«;,  das  nui-  in  der  Eröffnungs- 
bilanz iu  ligurieren  hat,  tritt  dann  irgendein  anderes  Ver- 
niögeiis«'bj«'kt,  z.  B.  eine  im  Preis  gesunk«‘ne,  dauernd  im  Ge- 
schäi't>b  ‘trieb  A'erAvendete  Maschine.  Es  kann  somit  eine  zu 
hohe  Div'idende  in  den  «u'sten  Jahren  bezahlt  Averdeii ! 

Aut  «1er  Eröffnungsbilanz  ergibt  sieh  «‘in  Unterschied  in  «ier 
Bilanziei  ungsAveise  des  Einz«!lkaufmanns  un«l  der  Gesellschaft«'!!, 
der,  «la  «‘i*  «lauernd  besteren  bleibt,  auch  für  den  Preis  von 
Einlluß  vird.  Nach  «1  ‘■■i  V, .rschrifteii  des  § 37  setzt  der  Einzel- 
kaufmann sein«*  Vermögen.-  -•«*genstände  zu  dem  ihnen  zur  Zeit 
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«ler  Eröffnungsbilanz  zukommenden  Preis  ein  und  bilanziert 
hiernach  sein  Kapitalkonto.  Haben  die  V(‘i'inögensobJekte,  seit- 
dem sie  gekauft  Avordi'ii  sind,  bis  zur  Eröffnung  des  Unter- 
m'hmens  eine  Preissteigerung  oder  Verschlechterung  erfahren, 
so  kommt  «lies  im  KaQutalkonto  zum  Aus«li'uck.  Die  Aktien- 
gesellschaften haben  dageg«‘ii  in  der  Eröffnungsbilanz  nur  ein«*n 
Preisrückgang  «ler  Vermögensolqekte  261,  Ziffer  3,  Sonderfall 
ausgenommen)  zu  l)uchen,  nicht  al)cr  «‘in«*  Preissteigerung , die 
den  (.fesamtansatz  der  Vermögensobjekte  «*rhöhen  Avürde.  Hat 
also  eine  Aktiengesellschaft  ihr  (J«;schäft  billig  gegründet,  so 
darf  doch  nur  «las  Unternehmen  zum  Anschaffungspreis  in  «lie 
Bilanz  eingesetzt  Avmi’den,  AA'eiin  auch  ein  hoher  Agiogewinn  erzielt 
Averden  s«)llte,  Avoraus  «loch  deutlich  ersichtlich  ist,  daß  der  .jetzige 
Marktpreis  ein  ainlerei*  ist  als  der  Anschaffungspreis  «les  L’ntcr- 
nehniens.  Also  nicht  einmal  die  Eröffnung.sbilanz  kann  zui* 
Preisberechnung  verAveiidet  Averden.  Der  „kons«*rvative‘‘  Charakter 
der  Aktieiigesetzgebiing  Itewirkt  aber,  daß  ein  Teil  d«*r  Vermögens- 
objekte nach  Jahren  noch  zu  den  in  der  Ei’öffnungsbilanz  schon 
als  zu  niedrig  betrachteten  Preisen  angesetzt  Averden  müssen. 

Währeinl  der  bisher  «*rörterte  T«‘il  «les  Res«*r\a*fonds  <lureh 
Beträge  entsteht,  die  eine  «Qualitativ**  Steigerung*  der  Vermögeiis- 
ob.jekte  auszugleichen  hatten  (al)er  auch  durch  das  Disagio  ge- 
speist Avird),  hmlen  Avir  nunmehr  «[uantitati\m  Zuschüsse  an  «li** 
Reseiwefonds,  die  A'on  dem  zu  A'ert«‘il«‘nd<*n  Rein,g«*Avinn  zurüek- 
gehalteii  Aver«len. 

Der  „gesetzliche^'^  Reserv(*fonds  Avird  nach  d«*n  Bestimmungen 
des  ^ 2(32  «les  H.-G.-B.  errichtet;  in  diesem  Pai*agi-a})hen  sind 
auch  die  Zuschüsse  geregelt,  «li**  dem  ,ges«‘tzlicheu  Reserve- 
fonds zulließen.  Unter  Ziffer  2 und  3 betinden  sich  die  soeben 
besprochenen  Zuschüsse  aus  Agio  un«l  Disagio.  In  Ziffer  1 ist 
A’erordnet,  daß  vom  .jährlichen  ReingeAvinn  so  un«l  so  vi(‘l  an  «len 
Reservefonils  zu  überAveisen  s«*i  l)is  zu  der  untl  «ler  Höh«*,  Aveiiii 
nicht  im  Gesellschaftsstatut  ein  höherer  Betrag  festgesetzt  ist. 

Meist  Avird  aber  ein  besomlerer  statutarischer  Reservefonds, 
um  frei«n*  darüber  vertügen  zu  können,  errichtet.  Der  (.b.*s«‘ll- 
schaft  steht  das  Recht  zu,  in  «len  Statuten  zu  bestimmen,  ob 
und  in  Avelchei’  Höhe  freiAvillige  Reservefonds  zu  errichten  sind. 
In  den  Statuten  werden  auch  «lie  Zuschüsse  .geregelt.  Diese 
Reservefonds  können  sowohl  in  die  PassiA'seite  «ler  Bilanz  ein- 
gestellt Averden,  als  auch  in  die  Aktivseite,  indem  z.  B.  auf  di«* 
Vermögensob.jekte  nicht  ein  ihrer  Abnutzung  entsprech<*n«l«‘r 
Betrag  abgeschrieben  Avirtl,  sondern  ein  im  Statut  festgesetzter 
höherer  Betrag.  Durch  letztere  Buchungsmethode  Avir«l  «lie  Höh«* 
des  statutarischen  Res«‘rvelbnds  ni«*ht  ersichtlich,  zugl«*ich  Avird 
di««  (.^lualität  «ler  Vermö.gensob.jekte  A^erschleiert,  «ladurch  also  «li«* 
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Verse  ileieruii}^  des  § 261  noch  weiter  ausgedehnt.  Diese  Art 
von  statutarisehen  Reservefonds  gehört  zu  den  willkürlichen. 

Unter  willkürliche,  verschlei(‘rte,  außerstatutarische  Reserve- 
fonds fallen  auch  die  von  der  Direktion  oder  dem  Aufsichtsrat 
vorgeschlag’enen  Reserven.  Dieselben  können  der  Generalversamm- 
lung- zur  Genehmigung  vorgelegt  werden.  Dies  braucht  aber 
nicht  der  Fall  zu  sein  und  ist  es  meist  auch  nicht;  es  genügt, 
daß  ( ie  Generalversammlung  die  Anfechtung  unterläßt,  um  eine 
i'ber\  eisuiig,  von  welcher  Höhe  dieselbe  auch  sein  möge,  gesetz- 
lich «ültig  zu  machen  (H.  G.  B.  271).  Da  die  Generalversamm- 
lung ungern  allzu  hohe  Überweisungen  an  die  Reservefonds 

genehmigt,  da  hierdurch  die  Dividende  d<!r  Aktionäre  geschmä- 
lert A.drd,  das  Unternehmen  aber  notwendigerweise  eine  hohe 
Uber^ Weisung’  erfordert,  so  werden  dieselben  unter  irgendeinem 
andern)  Namen  in  der  Bilanz  vei’schleieit,  indem  z.  B.  die  Ver- 
möge) isobjekte  )uöglichst  ))iedrig  a))gesetzt  werde))  oder  auf  die- 
selbe) ei)ie  hohe  Abschreibungsquote  bei-echnet  wird.  Ein  Resenwe- 
fonds  ka)in  also  auch  in  For)ii  von  A))sälzen  u))ter  don  i\larkt- 
pj’eis  d(*r  Vcn'mögensobjekte  bestehe)),  (jd'*r  mngekehrt  die  An- 

sätze u))ter  de)))  de))i  Ve)’n)ögensobjekt  zuko)))))iende))  Marktp)-eis 
sind  ))  Höhe  der  Difle)-e))Z  zwiscl)e))  Ih’eis  u))d  A))satz  ver- 

schlei'-rt«*  Reservefo))ds.  Die  gesetzlichen)  ve)‘schleiente))  Resenwe- 
fo))ds  die  durch  die  Vorsch)’iften)  d(*s  § 261  geschaffo)  W(U’de)), 
si)id  sozial  ebenso  willkih'lich  wie  die  von  d<u)  Aktiengesidl- 

schaft  nn.n'waltungen  Heiwillig  er)’ichtete)). 

J )uo)’tisiert  die  Verwaltung  ))ach  U))d  nach  die  IIypotl)eken), 
ihn?  ai  f das  Geschäft  aufgenion)))ie))  si))d,  verbessent  sich  das 
Kapitf  lko))to  (lualitativ  j’edes  Jahr  u)u  diesen)  Bet)’ag.  Die  Schuld 
bleibt  dieselbe,  ))ur  daß  a))  Stelle  des  Hypotheke))gläubigers  die 
Aktio)  ä)‘e  getrete))  si))d,  i))de))i  den-  für  die  A)uo)’tisatio))  ))ötig(* 
Bet)’ag  vo))  dem  zu  ve)teilende)i  Rei))ge,wi))))  zu)‘ückgehalt<n) 
wird.  Auch  diese  (jualitative  Ven'ä))de)’u)ig  wi)’d  ))icht  i)nmer 
<iua))titativ  ersichtlich. 

1)1  welcher  Höhe  bestehe))  Rese)’vefo))'ls? 

1 e)‘  g<*setzliche  Reservefonds  bestedit  bis  i))  Höhe  des  Z(‘h))te)) 
Teils  vo)i)  G)'U))dkapital  odo-  fle)))  i)))  Gesellschaftsvertrag  be- 
sti))))))  (*))  höhe)’e))  Teil.  Du)‘ch  die  Ag"iogewi))))e  mnl  Zuzahlung(n) 
ka)))i  der  R(*servefo))ds  i))i  La))fe  der  Jalu'e  diese))  Bet)’ag  weit 
übe)‘st  3ige)).  Es  gibt  zahh’eiche  Aktien  ziun  Kiu’s  vo))  200  Mark 
u))d  h ')htn‘,  bei  ei)ier  Aktie))e)))issio)i  bet)‘ägt  also  der  Agiogewi)))) 
i))  soLdnn)  Fällen  dieselbe  Höhe  wie  das  Xo)iii)ialkapital  der 
E)i)issi:))i.  R(‘ch))et  ))ia))  zu  de))  g<isetzlich(n)  Reservetrnids  die 
sich  a IS  i;  261  (n'gebe))de)i  V(n-schhn(‘rte))  Reserv(db))ds  mit  ei)), 
so  wild  die  Su)U)))e,  die  i)i  de))  gesetzliche))  Res<nw(‘fo)ids  e)it- 
halte))  ist,  i)ii  Laufe  der  .Jah)'e  fast  i)n)mn’  das  No)))i)ialkapital 
a))  Höhe  mn^nche)),  go’adeso  gut  ab(*r  üb<n steige)). 
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Es  gibt  zahh’eiche  statutarisch«'  Reserv(*fo))ds,  di<*  zu)))  Teil 
verschleio’t  si))d.  Dieselben  fi)ide))  sich  i))  de)’  .Aktivseite  u))d 
Passivseit«'  der  Bila))Z  und  w*n'de))  )ueist  sta)’k  dotie)’t.  Hie)’zu 
gehöre))  ott  auch  die  Sp<‘zial)'eservefo))ds , wie  Divid«n)de))- 
ergä)izu)igstönds,  Delk)’('de)’<‘-  und  Er))eiie)‘ungsko))to,  Arbeittn’- 
unterstütz)i))g'sreserve)i  «Uc.,  beso)ide)’s  aber  de)’  durch  di«‘  A)))or- 
tisatio))  der  Hypotheken  e))tstehe))de  vm’schleiert«*  Res«n’vefo))ds. 
Alle  diese  Reservefo))ds  werde))  diD’ch  Überw«dsu))ge))  aus  d(nii 
Rei))gewi))))  gespeist. 

Recht  zahh’fdch  sind  auch  die  auße)’statutarischen  Reser^'e- 
fonds,  dieselben  kö)U)en  i))  fast  allen  Ko))ten  vo’steckt  sei)), 
weisen  daher  i))  ihrer  Gesa))itsum)ne  olt  )’echt  bet)’ächtliche  B«'- 
träge  auf.  Aufschluß  über  die  Höh«*  dieser  A)’t  v«:u)  R«‘serv<*- 
to)ids,  die  von  de))  Jurist«*))  gut  geheißmi  werde)),  g«*bt‘))  am 
beste))  ei))ige  xVuszüge  aus  de))  lvO)n))ie)ita)’e)),  welch«*  ich,  mn 
niei))e  Kritik  zu  ko)n))ie))tie)’e)i,  hie)’  ger))e  a))führe, 

„Auch  ohne  statutarische  Fürso)’ge  schlage))  die  Verwal- 
tungen der  Aktie))gesellscl)afte))  Abscl))’eibung«‘))  i))  ei))er  Weise 
vor,  welche  die  Wertve)’mincleru))g  übo’steige)) ; sie  wolle))  da- 
durch die  Gesellschaft  konsolidie)’«n) , G(*sellschaftsve)’))iöge))  vo)) 
der  Verteilu))g  ausschließe)),  und  di«*  Aktio))ä)’«;  ge))eh)iiige))  die 
so  vorgeschlagoie  Bila))Z,  i))de)))  sie  di«*  Fürsorg«*  «h*)’  Ve)’Wcil- 
tu))g  teile))  oder  sich  lU))  die  ( h-sellsehaft  )iicht  kü))))))e)’)).  A)i- 
fechtmige))  ))ach  diese)’  Richtung  hi))  ko)))n)«*)i  selte))  vo)’.  Solche 
Mi))de)’bewertu))ge))  bilde))  i)ii  Gcg’«n)teil  ge)’a«lezu  «l«*)i  Stolz  der 
Aktie))g«;s«*llschafte)),  u))d  ))ichts  hebe))  die  Vo)’stä)ide  i))  d«*n 
Geschättsbericht«*))  li«*be)’  he)’vo)’,  als  «laß  ih)’e  gesa)))te))  üte)i- 
silieii,  IMaschine))  etc.  u)it  ei))«*r  Ma)’k  zu  Buch«*  st<*hi*)).“  Staub, 
Ko)n)))e))tar  z.  H.-G.-B.  pag.  793. 

Und  Neuka)))p  füh)’t  i))  de)*  „Z<*itsehrift  fü)*  das  gesa)ute 
Ha))dels)’echt^^  (48,  pag.  498)  a));  „We))))  z.  B.  «li«*  Maxhütte  in 
Baye)’)),  die  beka))))tlich  we)’tvolh*  u))d  g)’oße  Fabrikg«*bäude  )uit 
ei))er  Mark  i))  di«*  Bihi))Z  « i))gest«*llt  hat,  «li<*  tlu)’ch  ei))e  d«*)’artig’e 
Bilanzieru))g  aufgespeiche)’te  Resi*rvt*  i))  «*i))«*)u  u))gü))stig«*)) 

Geschäftsjah)’e  i)i  der  Weise  ausg«*schüttet,  daß  si«*  di«*  Fab)’ik- 
gebäud«*  wieder  )nit  «len)  j«*weilig<*))  wah)’e))  We)’t«*  i))  «li«*  Bila))z 
ei))stellt,  so  ist  auch  vom  Standj)U))kt  «1«*)’ pei))lichst<*))  R<*«llichk«*it 
))ichts  dagegen  ei))zuwe))«len." 

A))  Stelle  «ler  Absch)’eibu))ge)i  ka))))  Ja  auch  ein  E)’))(*u«*ru))gs- 
fO))«ls  i)i  die  Pjissiva  «l«*r  Bila))Z  ei))gestellt  we)’de)).  Di«*ser 
E)’neue)’ungsfO))ds  „bildet  ei))  soge))an))tes  u))echtes  Rese)'vek«.u)to, 
da  er  h*diglich  «*i)ic))  Kor)’ektiv]»oste))  geg«*))  ei))  zu  hoch  a))ge- 
setztes  Aktiv)))))  bildet.  E))thält  er  abe)*  «lu)’ch  statuta)’ische 
Fü)’so)’ge  od«*)’  «liD’ch  Ge))e)’alve)’sa))))nlungsbeschluß  ei)ie))  höbe)’«*)) 
Bet)*ag  als  «l«*))  «ler  tatsächlich«*))  Ab))utzu)ig,  «hu)))  liegt  i)isow(*it 
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:es  Reservekonto  vor,  und  zwar  ein  tVeiwilli'^es/^  Staub, 
itar  z.  11.-(t.-B.  pag\  802. 

ih  zweifelhafte  Forderungen  können  in  der  Bilanz  zu 
dien  Betragen  angesetzt  werden.  „Daß  zweifelhafte  For- 
11  hier  oft  voll  angesetzt  und  die  zu  hohe  Bewertung 
in  Delkrederekonto  auf  der  l^assivseite  ausgeglichen  wird, 
e Eigentümlichkeit  der  Aktiengesellschatt.  Dies  kann 
iist  geschehen.  Ein  solches  Delkrederekonto  hat  lediglich 
utung  eines  Korrektivpostens,  einer  Abschreibung.  Späterer 
■ über  den  Taxwert  vermehrt  den  Gewinn  des  neuen 
sjahres.  Sollte  freilich  das  Delkrederekonto  die  für  Ab- 
ng  erforderlichen  Beträge  übersteigen,  so  läge  insoweit 
diches  Reservekonto,  sogenannter  (*chter  Reservefonds, 

• den  allgemeinen  Regeln  der  freiwilligen  Reservefonds 
e."  Staub,  Kommentar  z.  ll.-G.-B.  pag.  797. 

' diese  Beträge,  die  entweder  gesetzlich,  statutarisch  oder 
ch  aus  den  zu  niedrigen  Ansätzen  der  Bilanzposten  her- 
11,  sowie  diejenigen  Beträge,  die  von  dem  rechnerischen 
teilungsfähigen  Reingewinn  zurückgehalten  werden,  sind 
11  Sammelnamen  Reservefonds  zusammenzutässen.  Beachtet 
. welcher  Höhe  sich  diese  Beträge  im  Laufe  der  Jahre 
nielii  vermögen,  so  ist  man  über  derlei  Reserven  doch 
Da  ist  es  doch  das  erste  Gefühl,  zu  fragen,  wie  ist  es 
dich,  daß  ein  (reschäft,  das  8 oder  lO^lo  Dividende  lie- 
eserven  in  einm’  solchmi  Höhe  bedarf.  Die  jährlichen 
können  doch  unmöglich  solche  Reserven  erfordern. 
'11  derlei  Reserven  in  manchen  Untin-nehnien , wie  z.  B. 
mitfabriken,  so  wäre  dies  nicht  verwunderlich;  daß  aber 
eserven  in  den  meisten  Geschäftsz’weigen  üblich  sind, 
en  doch  gerechtermaßen  in  Erstaunmi. 

‘se  Reservefonds  werden  gespeist,  indem  der  Buchgewinn 
Aktiengesellschaften  nicht  in  Anrechnung  kommen  darf, 
ein  unterschiedliches  Resultat  von  der  Bilanz  des  Einzel- 
ns  erzielt  wird;  sie  werden  gespeist,  indem  ein  Teil  des 
inns  von  der  Verteilung  ausgeschlossen  wird  und  den 
und  verschleierten  Reservefonds  üb'‘rwiesen  wird,  also 
m,  die  in  der  IRlanz  des  Einzelkaufmanns  höchstens  aiis- 
dse  enthalten  sind.  Was  bedeuten  also  diese  Reserve- 
■r  Aktiengesellschaften?  Das  hierfür  liereits  Angeführte 
*ht  zu  einem  Beweis  verwendet  werden,  da  dem  Reserve- 
zAgio  und  Disagio,  zwei  vollständig  entgegengesetzte 
zuHießen.  Leichter  läßt  sich  die  Erklärung  der  Reserve- 
ir  zVktieiigesellschaften  tinden,  indem  man  deren  Ver- 

• zu  erkennen  versucht.  Für  den  Einzelkaufmann  bestehen 
V^erwendung  seines  R(nngewinnes  keine  Vorschriften:  wie 
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derselbe  also  seinen  Reingewinn  verwendet,  wird  am  besten  als 
Fingerzeig  diemn»  können,  um  die  Verwendung  der  Reservefonds 
in  den  zVktiengesellschaften  zu  tinden.  Den  Einzelkaufmann  binden 
keine  gesetzlichen  Vorschriften,  er  hat  nur  seine  <*igem'ii  Interessen 
zu  Wiihreii;  in  der  Gesellschaft  scheinen  Interessengegensätze  zu 
bestehen,  da  sich  dort  um  die  Höhe  der  Überweisungen  an  die  Re- 
servefonds zwischen  Verwaltung  und  zVktionäre  oft  ein  heftiger  Streit 
entspinnt.  Die*  Al)sicht  einei’  Jeden  ( teschäftsleitung  b«*st(dit  nicht 
nur  darin,  eiinm  dem  Vermögen  entsprechenden  Gewinn  zu  erzifleii, 
sondern  auch  das  Unternehmen  auszudehium.  Diesem  allgemeinen 
Zug  folgend,  schreil)t  der  Einzelkaufmann  nach  Errichtung  der 
Vermögensbilanz  den  im  vertlossenen  Geschäftsjahr  erzielten 
Gewinn  zum  größten  Teil,  meist  ganz,  seinem  Kapitalkonto  zu. 
Indem  er  diese  Buchung  voniimmt,  überläßt  er  «h'in  Geschäft 
neues  Kapital,  welches  dieses  ihm  schuldet  und  zu  verzinsen 
hat.  In  di(.“ser  Überweisung  wird  abtn*  der  ganze  Gewinn  an 
das  Kapitalkonto  gebucht,  also  einmal  der  Buchgewinn,  der  aus 
der  Pr('issteigerung  <'inz(dner  Vt'rmögensobjekte  he*rvoi’gegangeii 
ist,  dann  aber  auch  der  Reingewinn,  der  in  d<‘ii  Aktiengesell- 
schaften, ihrem  Charakter  nach,  zu  verteilen  wäre.  Di<‘ses  ver- 
mehrte Grundkapital  wünscht  der  Einzelkaufmann  seiner  ganzen 
Höhe  nach,  Avi(‘  das  Stammkapital,  zu  verzinsim.  Dadurch,  daß 
der  Einzelkaufmann  seinen  ganzen  Gewinn  an  Kai)italkonto  ül)er- 
weist.  wird  der  Cinterschii'd  zwischen  Buchgewinn  und  Rein- 
gewinn praktisch  fast  belanglos:  Jedenfalls  gleicht  sicli  hicnxlurch 
die  Bilanz  rechm'i’isch  aus,  ohne  daß  von  (lewaltniaßn*geln  Ue- 
brauch  zu  machen  nötig  wäre. 

Der  Einzelkaufmann  überweist  s»‘ineii  ganzen  Gewinn  an 
Kapitalkonto.  Hieraus  geht  deutlich  hervor,  daß  eine  Ausd»‘hnung 
des  Betriebes,  selbst  wenn  dit'selbe,  wie  es  kaum  anders  möglich 
ist,  äußerst  langsam,  stetig  anwachsemd,  von  statten  g'‘ht,  viel 
Kapital  erford(*rt.  Die  sich  aus  der  Ausdehnung  des  ljetiü<'bes 
erg’eltenden  Vorteile  müssen  also  recht  erstrebenswert  sein,  um 
mit  so  viel  Umsicht  und  Ausdauer  t'rkämpft  zu  wm’deii.  Einige 
von  den  Gründen,  die  di(‘  Kaufleute  hierzu  veranlasst'n,  will  ich 
hier  ausführen. 

Der  Produzent  erhält  beim  Einkauf  seiner  Rohmaterialien 
und  Produktionsmittel  um  so  günstigere  Bedingungen,  Je  größer 
die  (Quantität  ist,  di(‘-  er  bezieht;  dann  aber  gibt  es  auch  viele 
vorzügliche,  technische  llülfsmittel,  di(^  sich  ihrer  Kostspieligkeit 
halber  Jedoch  erst  in  Betrieben  von  einer  gewissen  Ausdehnung 
lohnen,  wie  Sachverständige,  gewisse;  Maschinen  etc.;  meist  sinkt 
aber  auch  das  Risiko  be*im  einzelnen  Verkauf  oder  Kauf  für  das 
Gelingen  des  Unternehmens.  Die  Ausdehnung  des  (b'schäfts  wird 
aber  geradezu  erzwungen.  Je;  mehr  mit  derselben  gerechnet  wird. 
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s^eucaiischalfung’,  die  voraussichtlich  mehrere  Jalire  im  Ge- 
bleibt.  wird  in  ihren  (Trößenverhältnisseii  nicht  den 
Italien  Bedürfnissen  entsprechend  an^eschalft,  sondern 
größer,  um  auch  der  zukünftigen,  ausg<Mlehnteren  Produktion 
‘11  zu  können.  Die  zu  groß  angeschatften , nicht  intensiv 
ützten  Produktionsmittel  verteumm  wi'sentlich  die  Her- 
gsunkosteii.  Eine  ]\Iaschine  nützt  sich  bei  beschränktem 
ich  oft  ebenso  sehr  ab  als  bei  regelriichtem , es  geht  also 
‘1  höherer  Prozentsatz  der  Abschreibungen  auf  das  einzelne 
hergestellte  Produkt  über;  dann  verlangt  auch  die  größere 
ne  eine  verhältnismäßig  höhere  Verzinsung,  die  sich  trotz- 
Lif  eine  geringere  Anzahl  von  Produkten  verteilt.  Eine 
Maschine  arbeitet  alk'rdings  billiger  wie  eine  kleinere, 
ur  dann,  wenn  diesellie  voll  ausgenützt  wird.  Da  aus  den 
lienen  Gründen,  die  keineswegs  erschöj)fend  sind,  die 
lungsunkosten  eines  kleinen  Betriebes  sich  verhältnismäßig 
stellen  als  die  eines  ausgedehnten  Betriebs,  besonders 
lie  Produktionsmittel  niclit  intensiv  ausgenützt  werden,  der 
lud  freier  Konkurrenz  sich  aber  immer  nach  dem  am 
en  arlieitenden  Geschäft  richtet,  so  wird  der  Unternehmer- 
in einem  kleinen  Geschäft  prozentual  niedriger  sidn  als 
m mit  voller  Entfaltung  aller  ihm  zu  Gebote  stehenden 
“ und  llülfsmittel  arbeitenden  Unternehmen.  Ein  jeder 
ist  trachtet  also  naturgemäß  danach,  seinen  Betrieb  aus- 
en.  Da  nun  jede  Anschalfung'  in  größerem  Maßstabe  erfolgt, 
das  bisher  gebrauchte  Produktionsmittel  hatte,  so  steigt 
iinit  dei’  Anschalfungspreis.  Das  durch  die  Abschreibungen 
Hand  des  Produzenten  sich  lieündende,  wieder  flüssig 
ene  Kapital  n-icht  zur  Nimanschaffung  nicht  aus;  die 
iz  beider  Posten  muß  auf  irgendeinem  Wc^ge  l)eschatft 
, der  Einzelkaufmann  verwendet  him’zu  seinen  Reingewinn, 
nehmen  nun  die  Gi'sellschaften  das  hierzu  nötige  Kapital  ? 

könntmi  es  sich  wajhl  durcli  Ausgal)e  neuer  Aktien  ver- 
I,  dies  ist  aber  nicht  alh'  Jahre  der  Fall,  viele  Gesellschaften 
lir  Aktienkapital,  trotzdmn  sie  ihren  Betriel)  fast  verdoppelt 
überhaupt  noch  nicht  seit  ihrem  jalmüangen  Bestehen 
■t;  denn  eine  .jährliche  Aktienemission,  wie  dies  die  Aus- 
X des  Betrielu's  erfordern  würde,  könnte  zu  leicht  an  der 
iiisgeiiützt  wmi'dmi.  Ferner  stehen  der  Emission  gewisse 
und  die  oft  recht  schwer  zu  erlang’endi!  Gmiehmigung  der 
Versammlung  im  Wege.  Es  muß  also  noi-h  andere  Mittel  geben, 
rieb  ohne  Vergrößerung  des  Grundkapitals  auszudehnen, 
ße  sich  dadui’ch  erreichen,  daß  man  die  Umlaufszeit  des 
l der  Herstellung  (h‘s  Produkts  in  dassell)e  übergegangenen 
vm’ringrrt  und  so  dasselbe  viel  rascher  zu  neiu'r  Arbeüts- 
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leistung  bei  der  Produktion  verwendet.  Es  ist  aber  kein  Grund 
einzusehen,  daß  die  größere  Ausnützung  des  Eigentums  durch 
VeiTingerung  dei’  Unilaufszeit  im  Produkt  nur  den  Gesellschaften 
zugute  kommen  sollte;  die  Praxis  lehrt  vielmehr,  daß  g(*rade 
die  Gesellschaften  viel  langfristiger»“  Zahlungsf)edingungen  ihren 
Kunden  gewähren  als  die  Einzelkaufleute,  dieselben  mithin  mehr 
Kapital  zum  Betriebe  nötig  haben.  Bliebe  noch  die  Inanspruch- 
nahme von  Kredit,  die  dem  Einzelkaufmann  aber  ebenfalls  zu 
Gebote  stehen  würdi*  und  als  letzter  Ausw’eg  zu  betrachten  ist. 

Es  ist  ein  eisernes  Gesetz  für  jedes  Unternehmen , seinen 
Betrieb  auszugestalten.  Auf  irgendeine  Weise  müssen  die  Mittel 
hierzu  beschafft  w'erdeii;  dieses  Kapitalbedürfnis  zu  b(‘friedigeii, 
ist  am  natürlichsten  dadurch  zu  erreichen,  daß  hierzu  der  gemachte 
Reingewinn  vin-wendet  wird,  wadcher  in  den  Gesellscliaften,  soweit 
er  nicht  verteilt  wird,  den  Reservefonds  zufiießt.  ln  allen  Gesell- 
schaften werden  die  Reservefonds  dazu  verwendet,  dem  dringenden 
Kapitalbedürfnis  abzuhelfen.  Mit  den  Reservefonds  werden  überall 
dort  die  Lücken  ausgefüllt,  die  durch  die  Ausdehnung  des  Geschäfts 
in  das  Kapital  gerissen  werden.  Dies  ist  vollauf  berechtigt  und 
keinesw’egs  gesetzwidrig,  denn  die  gesetzlichen  Bestimniung“en 
schatten  keinen  „Fomls^S  da  der  vom  Reingewinn  zurückgehaltene 
Betrag  nicht  aus  dem  Unternehmen  ausgeschieden  wird,  somh-rn 
im  Unternelnnen  verbleibt  und  unter  „Reservefonds^^  gebucht  wird. 
Da  dieses  Kapital,  bis  es  zu  der  vom  G<‘setz  verlangten  „Deckung 
eines  sich  aus  der  Bilanz  ergebenden  Verlustes“  zu  verw'endeii 
wäi'(‘,  untätig  zum  Xachteil  der  Gesellschaft  verham'ii  wüirde,  >o 
wir<l  fast  einstimmig  seine  Verw’endung  im  Geschäft  befürwortet. 

Sobald  nun  das  Kapital,  das  in  den  Reservefonds  enthalten 
ist,  vom  Geschäft  aufgesaugt  Avurde  und  darin  ..niitarbeitet^^,  besteht 
kein  eigentlicher  Reservefonds  mehr.  Der  ,,  Reservefonds  • leistet 
nunmehr  dieselben  Dienste  wie  das  Grundkapital,  er  wmrde  seiner 
Verwendung  nach  vermehrtes  Grundkapital. 

Ohne  eine  beträchtliche  jährliche  Vermehrung  des  Grund- 
kajiitals  verma.g  keim'  V(*nvaltung  einen  Betrieb  auf  seiner  Ids- 
herigen  Höhe  zu  erhalten  oder  noch  weiter  in  die  Höhe  zu  bringen. 
Dies  ist  der  vornehmste  Gruml,  der  die  Direktion  veranlaßt,  gegen 
di('  Aktionäre  (‘ine  mö.glichst  hohe  Übenveisung  an  die  ..Reserve- 
fonds“ zu  verlangen.  Diese  Ül)erw'eisungen  sind,  zudem  fast  aus- 
nahmslos, um  dieSicherheit  desUnternehmeiis  zu  wahren, zu  niedrig. 

Ein  Verlust  hat  nicht  dadurch  seinen  schädlichen  Gharakter, 
daß  (“I*  eben  ein  Verlust  ist,  denn  dafür  wird  .ja  als  Entschädigung 
di(‘  Risikopränii(*  gefordert,  somh'rn  wxdl  durch  einen  hohen  Verlust 
Geldknap[)heit  entsteht,  die  äußerst  sclnver  und  nur  unter  neuen 
Verlusten  zu  überwinden  ist.  G('lingt  dies  nicht,  so  geht  das 
Unternehmen  langsam  aber  sicher  dem  Bankerott  entgegen.  Der 
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Heut  a-e  KeserveCouds  ist  uufiiliia,  die  Folgen  eines  Verlustes  zu 
declieii,  wenn  die  .jährlielnni  Überweisungen  nicht  so  lioch  an- 
«ese  zt  wurden,  dali  über  das  Kapitalsbedürfnis  hinaus  noch  ein 

übel  schuh  bleibt,  der  als  Haiikauthaben  der  Direktion  zur  freien  t 
Vertio-uno-  überlassen  ist. 

Ist  das  sich  in  ottenen  und  versclihüerten  Reservefonds  be- 
hndl  che  Kapital  ^unz  als  vermehrtes  (Raindkapital  verwendet, 
so  wird  der  Verlust  aus  der  Bilanz  vei-schwinden , indem  die  i 
ei  n ö,i>eiisg'e^en>tände  um  die  Höhe  des  g'ehabten  Verlustes 
liöhe-  eino-esetzt  werden,  wenn  in  ihnen  ein  verschleierter,  fn-i- 
willi^er  Reservetonds  enthalten  war;  der  V(uiust  wird  in  der  g 
Bdanz  «*rsichtlich  werden,  wenn  derlei  freiwillig-e  Reservefonds  » 
nicht  bestehen,  indem  nunmehr  die  den  Xamen  Reservefonds 
tü  11  e id<  n Konten  um  die  Höhe  des  \ erlustes  niiulrig’er  ang’esetzt 
w.-rd'-n  müssen.  Mit  einer  Buchung-  wird  aber  nie  die  infolge  des  | 
\(‘rlustes  entstehende  Geldknappheit  sich  beseitigen  lassen,  hierzu 
ist  tru  vei-tugbares  Kapital  erforderlich.  Deshalb  bestehen  auch, 
m im .liehen,  besonders  gut  geleiteten  Geschäften  Bankguthaben  ^ 
m )(  trächtlicher  Höhe.  .Solche  Unternehmen,  die  sich  infolü-e  ^ 
der  liedereii  Bankzinsen  etwas  niedriger  verzinsen  als  die 
\mdle  cht  trotz  hoher  Reserven  mit  Bankkredit  arbeitenden  Kon- 
kurre  izunteriiehmen,  sind  so  sicher  wie  gute  Hypotheken,  die  V 
niedrige  Dividende  dem  geringen  Risiko  entsprechend  ganz 
angel: rächt,  -während  die  höhere  Verzinsung  der  mit  Bankkredit 
arbeit  Juden  Gesellschaften  im  Verhältnis  zu  dem  mit  dem  Uiiter- 
neliim  11  verbundenen  Risiko  für  dw.  Aktionäre  in  den  meisten  C 
f allen  viel  zu  niedrig  ist.  Es  ist  überhaupt  heute  nicht  ratsam, 
dah  ei  le  Aktiengesellschaft  mit  Bankkredit  arbeitet,  da  hierdurch 
leicht  eine  zu  hohe  Dividende  verteilt  werden  kann  (§  2C  l ( 

Zider  d,  Sond(‘rfall)  und  bei  Entziehung  des  Kredits  das  Ünter- 
in-hiiK  II  leicht  in  Geldverlegenheit  kommt. 

Bui(‘seiven  sollten  in  allen  Geschäften  bestehen,  denn  dies  ^ 
sind  V irkliche  Reserven,  die  Jede  Verwaltung,  die  eine  mehr,  die  ^ 
^^,*.**!'^*  veiiigei,  je  nach  dem  mit  dem  Untm-nehmen  verbundenen 
IRsiko  frei  zui-  Verfügung  haben  sollte.  Diese  Reserve  hat  mit 
dem  heutigen  allgemein  üblichen  ,, Reservefonds^'  nichts  gemein  < 
uml  IS  auch  nicht  wie  dieser  durch  den  Einfluß  auf  dmi  Preis 
von  mchteiligem  Eiiirtuß  auf  die  Volkswirtschaft,  sondern  ganz 
im  Geg-eiiteil  von  sehr  giinstig’em.  ^ 

Ir  der  Verwendung  des  Reingewinns  stehen  sich  Einzel-  ^ 
kaufnunn  und  Gesellschaften  gleich  gegenüber,  nicht  aber  was 
die  bei  rettenden  Buchungen  in  der  Bilanz  anbetrifft.  Der  Einzel-  ^ 
kautim  nn  verzinst  das  vermehrte  Grundkapital,  das  durch  Buch-  ^ 
gewinn  und  l;berweisungen  aus  dem  Reingmvinn  an  Kapitalkonto 
eiitstan  len  ist;  die  Aktiengesellschaften  haben  dagegen,  trotz 
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quantitativer  und  qualitativer  Veränderung,  eine  ^^feste  Zahl"  zu 

verzinsen.  Diese  Unterschiede  zwischen  den  Bilanz<-n  der  Einzel- 

kaufleute  und  Gesellschaften  werden  durch  ihren  nachhaltigen 

Einfluß  aut  den  Preis  von  nachteiligem  Eintluß  auf  die  Volks- 
wirtschaft. 

Es  sei  hier  noch,  ehe  ich  wxdtergehe,  kurz  erwähnt,  daß 
y nicht  nur  Aktiengesellschaften  Reservefonds  errichten,  sond.-rn 
dies  auch  in  anderen  G<*,sellschaftsformen  der  Fall  ist  diesellieii 
ülso  doii  gieiciie.i  Kii.llulJ  auf  dk-  Volkswinschaft  ausül.ou 
Diu  .ytieiigusi-lisuiiafU-n  üIxTwiugen  jedocli  an  Zal.l  uml  Gröli,; 
/ (iHi  iliiieii  VLM'Avaiidteii  ^ licsell^eliattsforineii. 

Es  gilt  nunmehr,  zu  zeigen,  daß  der  Unterschied  in  der 
BilanzieruiigsAveisc  zwischen  den  beiden  Unteriiehmerfornien  auch 
^ einen  Unterschied  in  den  ^'erkaufspreisen  zeitigt. 

Der  Einzelkaufmanii  berechnet  seine  Preise,  indem  er  an 
Hand  seiner  Buchfrdirung  die  Eigentumsquantität  ermittelt  die 
m das  Ih-odukt  übergegangeii  ist.  Da  die  ^Armögeiisob  jekte 
^nur  eine  geringe  kfualitätsveränderung  im  I^aufe  eines  Jahn-s 
durchmachen,  insofern  dieselbe  nicht  auf  Abnützung  noch  außer- 
gewöhnliche Ereignisse  zurückzufühn-n  ist,  so  entspricht  die 
^-igeiitumsipiaiitität,  die  der  Einzelkaufmann  aus  seiner  Buch- 
>tuhruiig  ermittelt,  in  (]ualitativer  Beziehung  annähernd  der  Maß- 
einheit des  Vlarktes.  Bei  diesem  ersten  Faktor  der  Preisbm-eidi- 
nung  hat  der  Einzelkaufmanii  im  Xormalfall  also  nur  mit  einer 
^gcinz  geringen  Qualitätsverändm-ung  schätzungsweise  zu  rechm  n, 
f a er  .ja  von  Jahr  zu  Jahr  eine  Vermögeiisbilanz  aufstcJlt,  der 
die  Marktpreise  der  Verinögeiisob. jekte  zugrunde  gelegt  sind. 

^ Der  Teil  der  Verzinsung  des  im  Geschäft  arbeitenden  Kapi- 
tal s,  der  auf  das  einzelne  Pro.lukt  entfällt,  bedarf  elieiifälls  im 
allgemeinen  keiner  Umrechiiuiig,  da  in  der  Bilanz  die  ganze  \'er- 
mögens,menge  im  Kapitalkonto  zum  Marktpreis  eingese-tzt  ist 

Die  Risikopiämie  endlich  kann  leicht  gescliätzt  iverden  da 

diu  ui-stuu  l.uidmi  Faktoi-uu  d,.]-  Pruisbüi'uuliuuug  suzusu.a-ii’  als 
bekaiiiit(‘  Größen  gegelieii  sind. 

y Ganz  anders  gestaltet  sich  die  Preisberechnum;-  (Uw  Reserve- 
foiidsgesidlschafteii.  Wenn  auch  denselben  die  .Möglichkeit  müioteii 
ist,  durch  Umrechnung  den  ,,Sell.stkosteiipreis"  auf  die  Maß- 
^einheit  des  Marktes  umzurcaJimai , so  i.st  dieses  Verfahren  doch 
^ledeiifalls  umständlicher  und  in  seimmi  Resultat  uiisich.-r  zudem 
m dm-  Praxis  nicht  im  (U-brauch.  Dit-ser  Umrechnung  gleichzu- 

sti'lleii  wän*  di,‘  Errichtung  einer  Vei niögfmsbilanz  "neben  der 
j(‘S(‘tzlichen  Bilanz. 

Das  Eigentum,  das  in  das  Produkt  übergi'g-angeii  i-^t  ist  zu 
folu,.  der  Hilaiizvorsdii-irt(..|i  dur  Rüs,TV,dbndss,.sullschäftun  'in 
ILinlitativci-  H.!Z[cimnK-  uiiificidi  und  von  dm-  Mal,!uiniu‘it  ilcs 
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Markt  *s  (auch  iiii  Geschäft  besteht  selbst  in  den  einzelnen  Konten 
keine  Malieiiiheit)  verschieden.  Diese  Verschiedenheit  wird  da- 
durch zum  Teil  im  I^reis  ausg-eglicheii,  daß  die  Abschreibung-s- 
sätze  in  den  Aktiengesellschaften  meist  höher  sind  als  die  des 
Einzel  kaufmanns.  Immerhin  gleichen  die  höheren  Abschreibungs- 
qiiotm.  nur  die  durch  zu  hohe  Abschreibung  entstandenen  ver- 
schleh  rten  Kescu'vefonds  in  der  Preisberechnung  aus,  nicht  aber 
die.j(*n  gen  V(U’schleierten  Reservefonds,  die  nach  den  gesetzlichen 
Bestin  inungen  des  ^ 261  entstanden  sind.  Es  ergibt  sich  also 
schon  aus  dem  ersten  Faktor  der  Preisberechnung  ein  Unterschi(*d 
zwischen  den  beiden  üntermdimerformeii. 

t erner  ist  die  Verzinsungsquote,  die  auf  das  einzelne  Pro- 
dukt entfällt,  im  Verhältnis  zum  Einzelkaufmann  zu  niedrig, 
denn  die  Reservefondsgesellschaften  verzinsen  nicht  das  gesamte, 
im  Gt  schäft  arbeitende  Kapital  (auf  die  Maßeinheit  zurückgetührt) 
sonde’ii  begnügen  sich  mit  einer  Dividende,  die  das  zum  Kurs- 
preis angesetzte  Nominalkapital  niedrig  verzinst.  Der  Kurspreis 
tmtspiieht  aber  im  Verhältnis  nicht  den  Beträgen,  die  der  Einzel- 
kaufiiiann  als  vermehrtes  Grundkapital  buchen  würde.  Die  Ver- 
zinsur gsciuote,  der  zvvante  Faktor  der  Preisi)erechnung,  ist  in  den 
Reserefondsgesellschaften  um  die  Differenz  zwischen  Kurspreis 
und  vdrklichem  Marktpreis  der  sämtlichen  VermögensobJekt(!  des 
Unter:  lehmeiis  zu  niedrig. 

Fie  Risikoprämie  entspricht  ebenfalls  nicht  der  ihr  zu- 
komni enden  Höhe.  Wozu  sollte  auch  ein  Unternehmen  tür  das 
qualit  itiv^  mimlerwertige  Äquivalent  eine  Hisikoprämie  erheben, 
wo  doch  dt-r  vmraussichtliclie  Eingang  iles  Preises  immer  noch 
dem  qualitativ'  verschiedenen  Bilanzpreis  (piantitativ'  entspricht, 
beziel  ungsvv'eise  denselben  übersteigt!  Diesen  Trugschluß  zu 
zieliei  , liegt  sehr  nahe.  Gerade  dadurch  jedoch,  daß  die  Eigen- 
tumsqualität  der  Verniögensobje4vte  der  R(*servefondsgesellschatteii 
höher  ist  als  die  Maßeiidieit  des  :Marktes,  müßte  auch  die  Risiko- 
prämi.5  qualitativ'  höher  erhoben  vv'erden,  indem  der  ([ualitative 
Unter  whied  durch  quantitative  Steigerung  zum  Ausdruck  gebracht 
vverdt  11  müßte.  Dadurch  w'ürde  iler  Verkaufspreis  allerdings 
stark  erhöht  werden,  was  in  der  he,utig'*n  Preispolitik  ungern 
getan  wird.  Die  Verw'altung  der  Aktitmgesellschafteii  zieht  es  vor, 
einen  durch  die  Risikoprämie  nicht  ged<‘ckteii  Verlust  durch  die 
geln-hnen  Reservefonds  zu  decken,  die  durch  die*  zu  hohe  Ab- 
schreibungsquote entstanden  sind.  Der  Verlust  scheint  hierdurch 
g'edeckt  zu  sein,  tatsächlich  ist  dies  nicht  der  Fall.  Indem  die 
zu  liehe  Abschreiliungsquote  zur  Deckung  eines  Verlustes  ver- 
vv'(‘iidet  wird,  gleicht  dieselbe  den  ersten  Faktor  der  Preis- 
berec  iiiung  nicht  mehr  aus;  der  VTrlust  lileibt  also  seiner  g’anzeii 
Höhe  nach  iM'stehen,  er  wird  nur  nicht  ersichtlicli  und  hat,  wenn 
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er  bedeutend  war,  nach  wie  vor  die  gefürchtete  Geldknaiqdieit 
zur  Folge. 

Infolge  des  scharfen  Konkurrenzkampfes  richten  sich  die 
Reservetondsgesellschaften  nicht  nach  den  Verkaufspreisen  der 
Einzelkaufleute  und  zahlen  durch  den  dadurcli  erzielten  Gevv'inn 
hohe  Dividenden,  sondern  unterbieten  im  Ih’eis,  soweit  ihre  falsche 
Preisberechnung  dies  zuläßt.  Sie  erklären  sich  ihre  niedrigen 
Verkaufspreise  ganz  richtig,  indem  sie  sagen:  ,;Wir  arbeiten  mit 
billigem  Geld."  Daß  sie  aber  ,^mit  billigem  Kapital  arbeiten", 
wmil  die  Vorschriften,  die  Bilanzansätze  betreffend,  falsch  sind, 
ist  nur  wenigen  Aktiengesellschaftsverwaltern  klar  bewußt.  Würde 
zur  Prütung  des  Preises  eine  Vermögensbilanz  verwendet  vvei’den, 
so  würde  das  Fehlerhafte  der  Preisberechnung  olin<'  weiteres 
ersichtlich  werden;  da  aber  dies  nicht  der  Fall  ist,  so  kann  v'on 
einer  wirklichen  Prüfung  der  Verkaufspreise  nicht  die  Rede  sein. 

Um  die  Verkaufspreise  der  Produkte  prüfen  zu  können, 
muß  die  Rentabilität  des  Unternelmiens  berechnet  werden. 

Der  Einzelkaufmann  berechnet  die  Rentabilität  seines  Unter- 
nehmens auf  das  zur  ^Maßeinheit  in  der  Vermögensl)ilanz  amre- 
setzte  Grundkapital.  Dieses  Grundkapital,  wie  wir  gesehen 
haben,  wird  durch  die  Preissteigerungen  der  Vermögensob jekte 
und  durch  die  Überweisungen  aus  dem  Reingewinn  erhöht, 
durch  qualitafiv'e  Verschlechterungen  der  Vermögensoljjekte  und 
durch  Verluste  erniedrigt;  immer  entspricht  es  somit  dem  Preis, 
den  dei‘  Einzelkaufmann  bei  Verkauf  seines  Unternehmens  zu 
erzielen  erwartet.  Nur  ein  derartiges  Kapitalkonto  läßt  sich  zur 
Rentabilitätsbereclniung  verw'eiiden,  denn  dei’  Kaufmann  muß  die 
Rentabilität  seines  Geschäfts  mit  dem  Zinsbetrag  v'ergleichen,  der 
ihm  aus  anderer  Anlage  seines  \"ermögeiis  tiießen  vv'ürde,  um 
erselum  zu  können,  vv'elche  v'on  d<‘n  l)eideii  Vervv'endunirsarten 
seines  Kapitals  für  ihn  am  günstigsten  ist.  Um  die  Höhe  seiims 
Kapitals  zu  kennen,  muß  das  Geschäft  zum  \h*rkaufs] »reis  angesetzt 
sein,  welchei' Anforderung  die  Bilanz  (h‘sEinzelkaufmanns  entspricht. 

D(‘r  Einzelkaufmann  kann  die  Rentabilität  eiitwe<ler  aus  dem 
Reingewinn  oder  aus  dem  Gewinn  berechnen.  Aus  dem  Gewinn 
berechiK't,  erkennt  <m’  die  Rmitabilität  seines  Kaj»itals  im  Ver- 
g’leich  zu  (“iner  anderen  Anlage  dc'sselbeii;  aus  dem  Reingewinn 
berechnet,  erkennt  er  die  Rentabilität  seines  Unternehmens  und 
]ii(‘raus,  ob  die  Verkaulspreise  hoch  genug  sind.  Die  „Veiäuste", 
die  das  Geschäft  im  laufenden  Jahr  gehal)t  hat,  sind  vom  Ge- 
winn und  v'oni  Reingewinn  abgezogen,  Je  nach  ihi'ein  Ursprung. 

Die  R(‘serv'efondsges(‘llschaften  können  w't'der  die  Rental)ilität 
ihres  Kapitals,  noch  di(‘  zur  Prüfung  der  V»‘rkaufspreise  nötiu-e 
Rentabilität  des  Unternehimms  aus  der  „gesetzlichen ' Bilanz 
berechnen. 


i 


46 


Auf  das  Nomiiialkapital  einer  Reservefondsgesellsehaft  kann 
di<‘,  J>entabilität  nicht  berecluiet  werden,  da  die  offenen  und  vu3r- 
schhverten  Reservid'onds  dassel1»e  erg’äiizen  und  das  in  letzteren 
enth;  Itene  Kapital  ini  Unternehmen  mitarbeitet,  also  zur  Ver- 


zinsuiifif  beiträgt. 


Vuch  aus  dem  Grundkapital,  zum  Kurspreis  angesetzt,  läßt 
sich  :lie  Ihmtabilität  nicht  berechnen,  da  das  Kursagio  fast  aus- 
schli(  ßlich  durch  die  Höhe  der  Dividende  bedingt  ist,  die  Divi- 
dend ‘ abei‘  durch  Überweisungen  an  verschiedene  Konten  etc. 
g<‘kii ’zt  ist  oder  auch  höher  als  berechtigt  sein  kann  (§261^). 
Das  vui’sag’io  entspricht  auch  keineswegs  dem  Mehrerlös  über 
das  iNOminalkapital , das  bei  Verkauf  des  Unternehmens  erzi<dt 
wcrd  m könnte.  Meist  wird  das  Kursagio  zu  niedrig  sein;  unter 
den  leutigen  Verhältnissen,  wo  der  ganze  Eigentunismarkt  ver- 
wom  n ist,  kann  aliei’  geradeso  gut  (z.  B.  infolge  Spekulation 
mit  ( <‘11  betredenden  Papieren  an  der  Börse)  das  Gegenttül  d(‘r 
Fall  .ein. 

Vus  dem  sogenannten  Jfeingewinn  kann  die  Rentabilität  des 
Unt(‘i  lU'hniens  nicht  b<‘rechnet  werden,  da  derselbe  durch  quali- 
tativ(  Veränderungen  manchmal  bec'inllußt  wird,  besonders  durch 
Preis  'ückgang  einz(‘lner  Vermögensobj’ekte. 

Vus  dem  G(.‘winn  kann  die  Rentabilität  d(*s  Kapitals  nicht 
liereehnet  werden,  da  zufolge  § 261  in  der  Bilanz  die  nicht 
realisierten  Gewinne  nicht  g(‘luicht  werden  dürfen,  ein  Gewinn 
also  Überhaupt  nicht  in  der  gesetzlichen  Bilanz  ersichtlich  wird. 

tlan  mag  die  Sach(‘  drehen  und  wenden,  wie  man  will. 


schli<  ßlich  wird  man  doch  als  (*inzie:en  AusAvea’  eine  Vermögens- 


bilaii;;  errichten  müssen.  Die  Ergebnisse  der  Vermöcreiisbilanz 


werden  aber  A'on  dem  zum  Kurs  angesetzteii  Xominalkapital  um 
ein  I eträclitliches  ditferiereii;  fast  ausnahmslos  Avird  die  Höhe 
dei-  I ,eiitabilität  um  diese  Ditf(‘renz  zu  niedrig  sein,  und  somit 
auch  di<‘  Verkaufspridse.  Denn  die  A^erkaiifspreise  in  den  ReserAai- 
foiids Gesellschaften  Averdeii  falsch  ber<‘clmet,  und  eine  Prüfung’ 
(U'i’se  ben  ist  nur  dann  möglich,  AA’eiin  eine  Vermögensbilanz 
außi‘1  der  ges(‘tzlich(‘ii  Bilanz  (‘rrichtiü  AAird.  Häutig  AAÜrd  dies 
nicht  der  Fall  sein!  Außerdem  genügt  es,  daß  eine  einzige  Re- 
seiwe  biidsgt‘sellschaft  ihren  Verkaufspreis  nicht  unter  Zuhülfe- 
nahm  ■ (‘iner  Vermögensbilanz  lierechnet  oder  auf  ihre  Richtigkeit 
hin  i).’üft,  um  die  andern  Konkurrenzunternehmen  zu  ZAvingeii, 
zu  d<  ns(‘ll)en  A"(‘rkaufspreisen  dieser  einen  Gesellschaft  ihre  Ih’o- 
dukte  abzuscUzen. 

Durch  das  tote  Ka})ital,  mit  dem  die  Reservefondsgesell- 
schalien  arbeiten,  Avird  der  Preis  herabgedrückt,  so  daß  der 
Einz«‘ kaufmann  cntAvcder  zu  denselben  Preisen  Auu-kaufen  muß 
und  .'ich  auf  diese  Weise  ruiniert  oder,  Avenn  er  die  Preisdrückung 
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nicht  mitmacht,  dadurch  seine  Kundschaft  verliert,  also  konkurrenz- 
unfähig Avird.  Natürlich  kann  er  beides  „vermeiden",  Avenn  er 
sein  Einzelunternehmen  zur  rechten  Zeit  gründet,  d.  h.  in  eine 
Reservefondsgesellschaft  verAvandelt. 

Der  Unterschied  zAvischen  den  Bilanzen  der  beiden  Unter- 
nehmerformen Avird  also  zum  Konflikt  zAvischen  den  Verkaufs- 
preisen beider  Unternehmerformen,  infolgedessen  zum  Konflikt  in 
der  VolksAvirtschaft,  avo  es  zu  Massenerscheinungen  kommen  muß. 

Diese  nachteilige  EiiiAvirkung  auf  die  VolksAvirtschaft  haben 
nurdie  in  den  offenen  und  verschleierten  gesetzlichen,  statutarischen 
und  Avillkürlichen  Reservefonds  enthaltenen  Beträge,  soAveit  die- 
selben als  totes  Kapital  im  Geschäft  niitarbeiten,  nicht  aber  die 
Barreserven.  Eine  bare  Reserve  bcAvirkt  durch  die  niederen  Bank- 
zinsen gerade  das  Gegenteil.  Durch  eine  Bari’eserve  Avird  die 
Rentabilität  erniedrigt,  mithin  der  Preis  auf  einem  gesunden 
Ni\"eaii  erhalten. 

Man  könnte  mir  entgegnen  Avollen , daß  das  tote  Kapital  der 
Reseiwefondsgesellschaften  von  zu  geringem  Einfluß  auf  die  V«‘r- 
kaufspreise  der  Produkte  sei,  um  einen  Konflikt  in  der  V'olks- 
Avirtschaft  zu  zeitigen,  da  es  sich  nur  um  Humh'rtstel  handle. 
Handelt  es  sich  denn  bei  dem  Betrag,  mit  dem  im  Pnüs  unter- 
bot<m  Avird,  nicht  immer  um  Hundertstel?  genügt  es  nicht,  um 
Avenige  Pffmnige  zu  unterbieten,  um  den  Konkurrenten  aus  dem 
Feld  zu  schlagen?  dreht  sich  denn  die  ganze  Verzinsung  nicht 
um  Hundertstel?  Im  Pi’eis  ist  ein  Hundertstel  ausschlaggelx-nd, 
Avenn  auch  die  Herren  Aktionäre  anscheinend  nicht  dieser  An- 
sicht sind,  sond(‘rn  großmütig  der  Gesellschaft  Kapital  überhissc-n, 
auf  das  dieselbe  keine  Hundertstel  zu  bezahh'ii  braucht.  Die 
Erklärung  hierzu  darf  aber  nicht  in  der  Großmut  der  Kapital - 
geber  gesucht  AA’erdeii,  sondern  in  deren  Unkemitiiis  über  die 
Kapitalsmenge,  die  ihnen  in  Wirklichkeit  das  Geschäft  schuhh-t 
und  zu  verzinsen  hat,  da  eine  Vermögensl)ilanz  .ja  „kein  Er- 
fordernis für  die  Aktiengesellschaften  ist“.  D(*r  Jähi’lich  A'on  der 
Verteilung  zurückgehaltene  GeAvinn  geht  dem  Aktionär  zum  großen 
Teil  verlonm;  es  Avird  hierdurch  nicht  nui’  sein  Di\dden(h*nein- 
kommen  geschmälert,  sondern  es  Avii’d  ihm  auch  der  auf  diese 
W(‘ise  der  Gesellschaft  überlassem'  Betrag  nicht  V(‘rzinst,  Avähivnd 
ihm  eine  Verzinsung  dieses  Betrags  aus  .jed(*r  anderen  Anlage 
sicher  ist.  Beim  Verkauf  seiner  Aktie  erhält  aber  der  Aktionär 
vom  Käufer  nur  den  Kurspreis,  dei’  ,ja  dem  Avirklichen  Preis  des 
Vermögens  nur  in  Ausnahniefällen  entspricht.  Der  Aktionär  er- 
hält also  keine  Verzinsung  seines  der  G<isellschaft  überlassenen 
Kapitals,  noch  erhält  er  dieses  beim  Verkauf  d<*r  Aktie  vom 
Käufer  ausbezahlt ! 

Theoretisch  besteht  nach  dem  Angeführten  ein  Unterschied 
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reis  beider  Unterneiimerformen , praktisch  wirtl  dieser  Unter- 
d bedeutend  vei'scliärft.  Sicherlich  wünscht  Jeder  Unter- 
ler  eine  mö<>’lichst  lioln*  Verzinsung-  seines  Kapitals,  Einzel- 
nann  so  ^'ut  wit*  Aktionäre;  sichej-lich  würde  die  falsche 
berechnuii”-  der  Kesm-vefondsg-esellschaften  ausgeg-lichen 
eil,  indem  die  Marktpnüse  der  Konkurrenzeinzelunternehmen 
halten  würden,  wenn  nicht  der  erbitterste  Konkurrenzkampf 
las  Absatzg’ebiet  geführt  würde. 

Daß  dieses  Unterbieten  im  Preis» ‘ den  meisten  Unter- 
em unangenehm  ist,  daß  aber  auch  ein  Jeder  die  tliimog- 
jit  einsieht,  allein  gegen  den  Strom  zu  schwimmen,  beweisen 
eile  Untei-nehniervei-bände,  Avie  die  Kartelle  etc. 

Der  Konkurrenzkampf  unter  den  LTiternehmerii  ist  heute 
iders  dadurch  so  scharf,  daß,  da  den  einzelnen  Geschäften 
er  P)ilanz  nicht  dieselbe  ^Maßeinheit  zug-runde  gelegt  ist, 
inzelne  Unternehmer,  wenn  er  seine  Peiitabilität  zu  berechnen 
lg-,  diese  nicht  mit  dem  von  den  Konkurrenzgeschäften  er- 
n Resultaten  vergleiclnm  kann.  Könnte  er  seine  Ergebnisse 
lenen  der  Konkurrenzgeschäfte  vergleichen,  so  würde  er 
s erkennen,  ob  er  nicht  zu  teuer  arbeitet,  d.  h.  ob  seine 
mittel,  überhaupt  sein  ganzer  Geschäftsbetrieb,  nicht  ver- 
-t  Averden  müssen.  Di»3S  ist  nur  dann  möglich,  wenn  allen 
mn  der  Marktpreis  als  Maßeinheit  zugrunde  gelegt  ist, 
leute  Ja  nicht  der  Fall  ist.  DU)  einzelnen  Unternehmer  achten 
auch  mehr  auf  die  Erfolge  der  Konkurrenzgeschäfte,  ins- 
dere,  um  wieviel  die  Konkurrenten  ihren  Absatz  gesteigert 
. Dieselbe  Absatzquantität  zu  erreichen,  Avomög'lich  den 
irrenteii  zu  übertiügeln , Avirkt  vereint  mit  den  bereits  an- 
•ten  Gründen  nachhaltig  auf  das  Bestreben  der  Geschäfts- 
4-  ein,  das  Geschäft  zu  vergrößern,  und  beherrscht  hiermit 
nze  Preispolitik.  „Stillstand  liedeutet  Rücksciiritt. •*  Dasjenige 
ndimen,  das  bei  gleicher  Qualität  der  Produkte  die 
gsten  Verkaufspriüse  unter  den  Konkurrenten  hat,  hat  auch 
eisten  Aussichten,  den  größten  Absatz  zu  erringen.  Leicht 
t es  einem  üntermüimen.  Jedoch  nicht  auf  die  Dauer,  diese 
4-st(‘ii  Verkaufspreise  allein  zu  habmi;  die  Konkurrenten 
im  Gegenteil,  AAmnn  irgemlAvie  möglich,  ebeidälls  im 
herunter.  Diese  Möglichkeit  ist  heute  Jeder  Gesellschaft 
en  , AA’enn  sie  hohe  UberAA-eisungen  an  die  Reser\mfonds 

lese  JMög-lichkeit  ist  den  Einzelkaufleuten  nicht  geboten, 
lern  sind  sie  gezwungen,  zu  denselben  Preisen  zu  \mrkaufen, 
sie  ihr  Absatzgebiet  nicht  preisgeben  Avollen.  Dies  hat  dazu 
t,  und  ZAvar  ist  dies  nicht  nur  bei  Einzelkaufleuten, 

11  auch  bei  reserveschAvachen  Gesellschaften  der  Fall,  daß 
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der  Unternehmer  sich  sagt:  Kann  ich  meinen  Absatz  um  so  und 
so  viel  steigern,  so  brauche  ich  hieraus  keinen  (feAAunn  zu  er- 
zielen, da  ich  indirekt  denselben  durch  die  intensiAmu’e  Ausnützung 
meiner  Produktionsmittel  erziele.  Ich  kann  also  im  Verkaufs- 
pi-(nse  meiner  Produkte  um  den  GeAvinn,  den  der  gesteigerte 
Absatz  einbringiui  Avird,  h(,*runtergehen,  da  ich  j’a  trotz»]»*m  in 
direkt  einen  (gewinn  erzielen  Averde,  indem  ich  ,Q)iIliger  arbeite”. 
Tritt  nun  aber  aus  irgendeinem  Grund  ein  Rückgang  des 
Marktes  ein,  so  ist  anzunehmeii,  daß  der  Teil,  um  den  der  Ab- 
satz gesteigert  Avurde,  zurückgeht,  das  Geschäft  also  Aviedei- 
„teurer  arbeitet^L  Trotzdem  bleiben  die  Verkaufspreise  dieselben, 
sie  gehen  eher  herunter,  da  kein  Unternehmer  geAvillt  ist,  einen 
Rückgang  im  Absatz  zu  \mrzeichnen , Avas  nur  durch  AA'eiteres 
Unterbieten  im  Preise  möglich  ist.  Der  Absatz  eines  Unterneh- 
mens kann  nur  forciert  Averden,  Avenn  auf  den  gesteigerten  Ab- 
satz eine  Risikoprämie  erhoben  Averdeii  kann,  ausgenommen 
dann,  Avenn  der  ganze  Markt  eine  stetige  Steigerung  erfährt  und 
Rückschläge  nie  eintreten  sollten. 


f 


5U  — 


IV.  Das  ökonomische  Phänomen. 
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Ii  folge  der  periodisch  fast  alle  zehn  Jahre  wiederkehrenden 
Krisen  ist  die  Gründungstätigkeit  eine  ungleiche.  In  den  Gründungs- 
Jahren  denen  als  Rückschlag  die  Krisenjahre  auf  dem  Fuße  Iblgen, 
ist  die  Zahl  der  Gründungen  von  Reservefondsgesellschaften  be- 
deuten l höher  als  die  durchschnittliche  Griindungsziff'er  von  zehn 
Jahren  Die  Zahl  der  Gründungen  von  Aktiengesellschaften  ist 
währei  d der  Krisen  und  kurz  nach  denselben  am  geringsten,  um 
dann  i asch  von  Jahr  zu  Jahr  zu  steigen,  bis,  meist  schon  im 
Jaiir<‘  mr  Ausbruch  der  Krise,  der  Höhepunkt  überschritten  ist. 

In  den  ersten  , Gründungsjahren“  steigt  zunächst  der  I\Iai’kt- 
l)r<Js  cder  bleibt  auf  seiner  bisherigen  Höhe.  Der  Unternehmer- 
gewinn ist  für  alle  Unternehmen  günstig.  Das  Geschäftsleben  ist 
rege  Ul  tl  gewinnbringend,  die  Xachfrage  nach  den  Waren,  besonders 
den  Ql  alitätswaren,  steigt  fortwährend.  Die  „Reservearmee“  der 
.Arbeitslosen  sinkt  auf  ein  Minimum  herab,  welches  zum  größten 
1 eil  a IS  Arbeitsscheuen  oder  durch  frühere  Krisen  sozialwirt- 
sehaftli.'h  verkommenen  Arbeitern  zusammengesetzt  ist.  Bankerotte 
sind  selten,  wodurch  auch  die  bestehenden  Unternehmen  von 
Verlust  m verschont  bleiben.  Der  rasche  Umsatz  der  Waren  läßt 
keine  Geldknappheit  aufkommen;  der  Zinsfuß  fällt.  Die  Nachfrage 
nach  Avtien  häuft  sich,  der  Markt  vermöchte  derselben  nicht  ohne 
Nriigründungen  gerecht  zu  werden. 

D(  r allgemeine  Aufschwung  nimmt  immer  rascher  zu.  Die 
Einzelkaufleute  suchen  den  günstigen  Aussichten  gemäß  ihren 
Geschä  tsbetrieb  zu  vergrößern.  Da  das  Ka])ital  eines  Einzelkauf- 
manns sich  zu  rascher,  ruckweiser  Ausdehnung  des  Betrieb(!s 
schlech:  eignet,  so  werden  aus  Kai)italmangel,  die  günstige  Kon- 
junktur auszunützen,  und  infolge  der  allgemein  hohen,  für  Geschäfte 
bezahlten  Preise  viele  Einzelunternehmen  in  Gesellschaften  vei’- 
wandeh  , oder  die  Einzelkaufleute  nehmen  zur  Inansj)ruchnahine 
von  Kr-dit  ihre  Zuflucht.  Ebenso  vergrößei-n  viele  Aktiengesell- 
schaften ihr  Stammkapital  oder  überweisen  IioIk;  Beträge  an  ihn* 
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Reservefonds,  indem  sie  dieselbe  Dividende  wie  in  den  Vorjahren 
beibehalten;  sonst  würden  diese  Papiere  Kursschwankungen  aus- 
gesetzt sein,  was  Jeder  reellen  Verwaltung  sehr  unlieV)  ist.  Der 
höhere  Reingewinn  wird  also  nicht  verteilt,  sondern  an  die  Reserve- 
fonds überwiesen. 

Durch  die  hohen  Gewinne,  die  nicht  durch  Verluste  ge- 
schmälert werden,  befindet  sich  viel  anlage.suchendes  Kapital 
auf  dem  Geldmarkt;  es  ist  für  den  Einzelkaufmann  leicht,  sich 
solches  unter  günstigen  Bedingungen  zu  verschaffen.  Jetzt  arbeitet 
der  Einzelkaufmann  unter  günstigeren  Bedingungen  als  die  reserve- 
schwachen  Gesellschaften , denn  das  niedrig  zu  verzinsende,  ver- 
mehrte Grundkapital  rentiert  höher,  als  sich  der  für  Zinsen  zu 
bezahlende  Betrag  beläuft;  es  bleibt  somit  aus  der  Differenz  eine 
Summe  zugunsten  des  Kaufmanns  übrig.  Dieses  zu  niedrigem 
Zinsfuß  aufgenommene  Kapital  wirkt  eine  Zeitlang  in  ähnlicher 
Weise  bei  dem  Einzelkaufmann  wie  die  Reservefonds  in  den  Ge- 
sellschaften, obwohl  lange  nicht  in  gleichem  Maße.  Der  ,, Reserve- 
fonds“ des  Einzelkaufmanns  vermag  für  diesen  sehr  gefährlich 
zu  werden. 

Die  Preisberechnung  und  die  Prüfung  des  Preises  wird  in 
den  Reservefondsgesellschaften  immer  ungenauer.  Je  mehr  der 
unverzinsliche  Teil  des  im  Unternehmen  arbeitenden  Kapitals  sich 
ansammelt.  Der  scharfe  Konkurrenzkampf,  der  durch  die  zahl- 
reichen neuen  Unternehmen , die  sich  ein  Absatzgebiet  erringen 
wollen,  angefacht  wird,  veranlaßt  die  reservestarken  Gesellschaften, 
die  Verkaufspreise  so  weit  als  möglich  zu  drücken,  da  sie  sonst 
ihren  eigenen  Betrieb,  dem  allgemeinen  Aufschwung  entsprechend, 
nicht  vergrößern  können  oder  wohl  gar  von  ihren  Zwischen- 
händlern oder  Konsumenten  einige  an  die  neugegründeten  Unter- 
nehmen verlieren  würden. 

Die  Preise,  zu  denen  die  reservestarken  Gesellschaften  ihre 
Produkte  verkaufen  und  trotzdem  durch  ihre  fälsche  Berechnung 
noch  einen  Gewinn  erzielen,  sind  so  niedrig,  daß  ein  ohne  Reserve- 
fonds arbeitendes  Unternehmen  konkurrenzunfähig  werden  muß. 
Diejenigen  Unternehmen,  die  ihre  Verkaufspreise  auf  Grund  der 
Marktpreise  ihres  produktiven  Eigentums  berechnen,  vermögen 
nicht  ohne  Zubuße  ihres  Eigentums  ihren  Betrieb  aufrecht  zu  er- 
halten. Dies  ist  natürlich  nur  auf  kurze  Zeit  möglich,  wenn  nicht 
das  Geschäft  gefährdet  werden  soll.  Trotzdem  greifen  die  in 
ihrem  Absatzgebiet  bedrohten  Unternehmen  notgedrungen  zu 
diesem  Mittel,  weil  ein  Beibehalten  der  bisherigen  Verkaufspreise 
noch  viel  gefährlicher  sein  würde.  Behält  der  Unternehmer  die 
höheren  Verkaufspreise  bei,  so  vermag  er  seine  Produkte  nicht 
mehr  abzusetzen,  seine  Kunden  fallen  den  Konkurrenten  zu,  seine 
Kunden,  die  er  mit  so  vieler  Mühe  erworben  hatte;  seine  Fabrik 


52 


stellt  .tili,  trotzdem  verlieren  viele  Prodaktioiismittel  an  ihrer 
Qiialitiit,  andere  o-ehcn  vielleicht  in  kurzer  Zeit  vollständig-  zu- 
g’i'undi  ; mit  einem  Wort  g-esagt:  das  (xesehäft  steht  vor  einem 
sichen  Bankerott,  denn  einen  Käufer  für  dasselbe  wird  er  zu 
dieser  Zeit  schwerlich  finden;  da  ist  es  für  den  Unternehmer 
immer  noch  günstiger,  selbst  unter  Zubuße  von  Eigentum  seinen 
Betrieb  aiifrechtzin-rhalten , wenn  er  nur  einigermaßen  Aussicht 
hat,  d e kritisclie  Zeit  zu  übm-stehen,  denn  erfahrungsgemäß  weiß 
<-r,  da  j diese  schlechten  Zeiten  nur  wenige  Jahre  daum'ii.  xVber 
selhst  inter  diesen  Opfern  wird  (*s  dem  reservelosim  und  reserve- 
schwai  heil  Unternehmen  auf  die  Dauer  schwer  fallen,  den  ge- 
faßten Plan  auszufulmm , da  der  unverzinsliche  Teil  des  in  den 
( feselbchafteii  arbeitenden  Kapitals  sich  von  Jahr  zu  Jahr  ver- 
mehrt, dieselben  also  immer  günstiger  zu  arbeiten  scheinen, 
obwoh  sie  die  Wrkaufspreise  noch  weiter  drücken.  Einzelne 
Aktien  fesidlschaften  hatten  vielleicht  noch  zur  Zeit  der  höchsten 
Koiijin  ktur  ihr  Kapital  durch  eine  Emission  neuer  Aktien  ver- 
mehrt. Der  anscheinend  sich  steigernde  Ertrag  der  Aktien  während 
der  gü  istigeii  Konj’unktur,  die  hohen  Reservefonds , die  Prosperität 
des  Ul  ternehmens,  die  anscheinend  hohe  Dividende  und  der  «^»-e- 
ringe  ZJns,  der  aus  anderen  Kafiitalsanlagen  zu  erziiüen  ist, 
häufen  die  Xachfrage  nach  Aktien  und  steigern  den  Kurs.  Der 
Agiogi  winn,  den  eine  Gresellschaft  durch  die  Ausgabe  neuer  xVktien 
erzielt,  fließt,  den  gesetzlichen  Bestimmungen  nach,  dem  Rtiserve- 
fonds  'Al:  dersiübi;  wird  dadurch  mit  einem  Schlage  bedeut(‘iid 
verinel  rt.  'Wenn  auch  nicht  das  ganze  Agio  unverzinslich  ist, 
s(.»  Avii’d  doch  dadurch  das  Untin-bicdiui  im  Prcüse  noch  weiter 
ermügl  cht,  beziehungsweise  durch  andere  Wittel  das  Alisatzgebiet 
ausged'lmt,  indem  den  Zwischenhändhu-n  z.  B.  Darlehen  gewährt 
wei-den,  die  nur  niedrig  zu  verzinsen  sind;  alle  diese  Vergünsti- 
gunger,  erfordm-ii  natürlich  viel  frei  verfügbares  Kapital , das  die 
Oesells  •haften  sieh  leicht  zu  beschaffen  vermögen,  welches  sich 
aber  b ‘sonders  dadurch  von  dem  geliehenen  Kapital  des  Einzel- 
kaufnicinns  vorteilhaft  unterscheidet,  daß  es  nicht  wie  hdzteres 
gekündigt  werden  kann. 

D(  r Einzelkaufmann  ist  also  nicht  nur  gezwungen,  Avenn  er 
stüneii  betrieb  aufrecht  erhalten  will,  zu  den  für  ihn  zu  niedrigen 
\ erkaufspreisen  seine  Produkte  abzusetzen,  sondern  auch  seinen 
Kundei  Darlehen  zu  gewähren,  was  ihm  meist  nur  möglich  sein 
wirtl,  \n-nn  er  selbst  Kapital  aufnlmmt,  was  oft  zu  einer  Über- 
schuldi  ng  führen  Avird.  xVuch  die  neugegründeten  und  reseiwe- 
scliAvac  leii  Oesellschaften  sucIk'U  ihren  Betrieb  aufn3cht  zu 
erhaltei  und  V(;rsuchen  das  dazu  nötige  Geld  sich  zu  verschaffen, 
sei  (!s,  indem  sie  Aktien  Zusammenlegen  und  dafür  Vorzugsaktien 
ausgeix  11,  sei  es,  daß  sie  Zuzahlungen  von  ihren  Aktionären  for- 
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dem  oder  Bankkredit  in  Anspruch  nehmen  etc.,  d.  h.  sie  such<‘ii 
künstlich  die  Jb'serAud'onds  zn  erhöhen. 

ln  allen  GeschäftszA\n*igen , in  denen  reserA'»*starke  (Jesell- 
schafteii  bestehen,  Avird  in  derselli'-n  "Wü-ise  \X)!’gegangrii ; a'Oii 
allen  Seiten  Avird  nach  Geld  A^erlangt  und  um  l\i-'‘dit  nachgesucht. 
Sofort  ist  das  ^Mißtrauen  der  Kapitalgelx-r  wach.  Der  Zin.-«tuß 
steigt,  Kredit  Avii-d  ungern  gcAvährr.  Di«3  täglichen  Ersparnisse 
bleiben  längere  Zeit  als  bisher  unv'erAvemh't  liegen,  ilire  (.iesamt- 
sunime  ist  auch  verhältnismäßig  infolge  des  geringeren  Unter- 
iiehinergeAvinnes  gefallen.  Die  Einzelkaufleute , die  Inslu-r  aut 
j^ihreii  Resijrvefonds“  gepocht  hatten,  und  die  mit  Bankkredit 
arbeitenden  Gesellschaften  vermögen  nicht  mehr  den  Zins  auf- 
zubringen, den  sie  für  das  geliehene  Kapital  bezahlen  solh'ii; 

vielleicht  soll  dasselbe^  trotz  des  sinkenden  Unternehmer- 
gewinnes, höher  verzinst  werden  als  bisher,  oder  es  Av<-rden 

neue  Bürgschaften  verlangt  oder  gar  der  Kredit  eingeschränkt 
oder  entzogen.  Die  Zahl  dei*  Arbeitslosen  ist  langsam  gestiegen, 
die  Konsumtion  fängt  infolgedessen  und  infolge  der  Geldver- 
legenheit der  Unternehmer  und  Zwischenhändler  langsam 
an  zurückzugehen;  dabei  fällt  noch  imni<‘r  der  Preis, 
zum  Teil  um  das  in  den  1-rodukten  verkörix-rte  Eigentum 
flüssig  zu  lAekominen.  Durch  den  Rückgang  in  der  Kon- 
sumtion stellen  sich  di<‘  SelVtstkosteii  in  \deleii  Unternehmen 
höher  als  bisher.  Um  flüssiges  Geld  zu  erlangen,  Averdeii 
auch  die  fällig’en  Wechsel  (insl)esondere  auch  bei  echselreiterei“) 
meist  nicht  länger  prolongiert,  sondern  es  wird  der  Pi'otest 
mangels  Zahlung  erhof>en.  Die  Kunden,  die  Schuldner  des  Produ- 
zenten sind,  AAmrden  nicht  mehr  Avie  l)isher  geschont,  Avenn  sie  die 
Schuld  nicht  zu  bezahlen  A^ermögen,  es  Avird  vielmehr  in  solchen 
Fällen  Amn  der  ZAvangsA'ollstreckung  Gebrauch  gemacht. 

Ein  oft  nichtiges  politisches  odei-  kommerzielles  Ei-eignis  ver- 
anlaßt den  Ausbruch  der  Krise,  und  obwohl  di*rs'‘n>e  Zufall  in 
einer  normalen  VolksAvirtschaft  fast  spurlos  A-orül »ergehen  Avürde, 
Avird  doch  der  Ausgangspunkt  der  Krise  hierauf  datiert  und 
häufig  diesem  Zufall  die  Schuld  an  der  Kris»*  zugeschriflArn. 
So  kommt  es,  daß  „eine  im  Jahre  1880  unternommene  Unter- 
suchung üf>er  die  Krise  in  Xordamei'ika  deren  180  ergal).^^ 
(Uerkner,  llandAvörterbuch  dei*  StaatsAvissenschaften,  Art.  Krisen.) 
Derlei  „UrsacheiP^  bestehen  fast  immer  ebenso  zahlreich  aucli 
in  anderen  Jahren  und  in  anden-n  Staaten,  ohne  jetloch  zur 
Krise  zu  führen.  Xur  die  ungesunde,  zci-rüttete  Page  der 
GeschäftSAvelt  infolge  der  falschen  Preislx-rechnnng  und  Drücken 
der  Preise  durch  die  reserAu*stark»‘n  Gesellschaften  ist  die  l i’sache 
der  Krisen,  nur  dort  und  überall  dort,  avo  die  reservestarken 
Gesellschaften  in  Konflikt  mit  den  reservelosen  und  reserve- 
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schwachen  Unteriielmieii  geraten  sind,  vermag  eine  Krise  aus- 
zubreihen.  Ist  diese  Vorbedingung  gegeb(;ii,  dann  genügt  eine 
geringe  Beeintlussiing  des  ünternehniergewinns  oder  ein  zahlreiche 
Kreise  trell'ender  Bankerott  etc.  (mag  die  Ursache  zu  diesen  in 
einem  Zufall  liegen  i,  um  den  Ausbruch  der  Krise  zu  beschleunigen. 

P ötzlich  kommt  die  Geschäftswelt  zu  der  Erkenntnis,  daß 
sie  sic  li  mitten  in  einer  Krise  befindet.  Die  Konkurse  haben 
sich  in  allen  Geschäftszweigen  bedeutend  gesteigert!  In  einer 
Zeit,  ( a die  meisten  Unternehmer  sich  nur  unter  großen  Opfern 
„über  Wasser“  zu  lialten  vermögen,  wirkt  ein  außergewöhnlicher 
Veiius  vernichtend,  ein  Konkurs  zieht  eine  Menge  anderer  nach 
sicli.  Der  steigende  Zinsfuß,  die  Einschränkung  und  Entziehung 
von  K 'edit  stürzen  immer  zahlreichere  Unternehmen.  Die  Börse 
ist  umicher,  die  meisten  Papiere  fallen;  bald  müssen  auch  Banken 
ihre  Z ihlungen  einstellen.  Nunmehr  greift  die  Panik  erst  recht 
um  sic  1 und  dehnt  sich  in  immer  weiteren  Kreisen  aus.  Bankerott 
folgt  auf  Bankerott!  Arbeiter  und  Angestellte  sind  in  Massen 
aus  dem  Dienst  entlassen  worden.  Konnten  sie  bisher  nach 
kurzer  Zeit  wieder  Stellung  finden,  so  sind  sie  jetzt  lange  Zeit 
ohne  Verdienst;  ihre  paar  Sparpfennige  sind  bald  aufgezehrt. 
Bettele  , Diebstähle  und  andere  Vergehen  gegen  die  objektiven 
Eigenti  niei  mehren  sich  in  erschreckenden’  Weisc3.  In  einem 
Krisen,  cihr  wurde  in  London,  ich  weiß  iiiedit  mehr  von  wem, 
eim;  Statistik  aufgenomraen,  nach  welcher  von  fünf  zum  ersten- 
mal wegen  Vergehens  gegen  das  Eigentum  Angeklagten  vier 
nachweislich  vom  Hunger  dazu  getrieben  A^■orden  waren. 

Di^se  Zahlen  legen  ein  beredtes  Zeugnis  ab,  von  welcher 
Not  uni  welchem  Elend  die  Arbeiterkreisc  während  der  Krisen 
heimgeeucht  werden.  Auch  die  meisten  Arbeiter,  die  noch  Beschäf- 
tigung  haben,  arbeiten  nur  wenige  Stunden  um  geringen  Lohn. 

Da  ist  es  nun  kein  W under,  daß  die  W^aren  daliegen,  ebenso 
massenliatt  als  unabsetzbar.  Die  große  Masse  der  Konsumenten 
ist  nid  t imstande,  die  Produkte , sei  es  selbst  zu  Schleuder- 
pndsen  aufzunehmen. 

Sc  dießlich  verschwindet  denn  auch  das  übermäßige  Angtjbot 
von  Produkten  und  Arbeitskräften,  es  stellt  sich  wieder  ein  un- 
gefähre, Gleichgewicht  her  ZAvischen  Angebot  und  Nachfrage. 
Produkten-,  Geld-  und  Arbeitsmarkt  werden  ruhiger.  Viele  an 
und  füi  sich  lebensfähige  Unternehmen  sind  jedoch  unter  dem 
Druck  1er  \ (U'hältnisse  gewaltsam  ausgeschieden  worden.  Die 
Krise  lat  ausg’etobt,  al)cr  Unsummen  produktiven  Idgentunis 
sind  Zerstört  worden,  viele  Menschen  haben  ihre  bisherigen 
Lebens!  edingungeii  eingebüßt,  viele  sind  an  den  Bettelslab 
gekomiien,  viele  sind  ihrer  Freiheit  beraubt,  gefangen  oder, 
Avc*nn  si  ‘ ihre  Strab*  schon  Amrl)üßt  haben,  gehören  sie  nicht  mehr 
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der  arbeitenden  Klasse  an,  sondern  den  Verbrechern;  sie  sind 
für  ihr  ganzes  Leben  gebrandmarkt! 

In  allen  übrig  gebliebenen  Geschäften  Avaren  die  Verluste 
bedeutend,  auch  die  reservestarken  Gesellschaften  blieben  nicht 
davon  verschont,  obAvohl  sie  anscheinend  am  besten  den  Sturm 
ausgehalten  haben.  Diese  Verluste  Avünschen  dieselben  nunmehr 
zu  decken,  ohne  daß  das  aktienkaufende  Publikum  es  gcAvahr 
A\drd;  denn  die  Gesellschaften  sind  sehr  geneigt,  kurz  nach  den 
Krisen  neue  Aktien  auszugeben,  damit  es  ihnen  gelingt,  möglichst 
viele  Abnehmer  der  in  den  Krisen  zugrunde  gegangenen  Kon- 
kurrenzgeschäfte an  sich  zu  reißen.  W’’enn  die  in  den  Krisen- 
jahren erlittenen  Verluste  nicht  zu  bedeutend  sind,  so  gelingt 
es  leicht,  dieselben  zu  „decken“,  ohne  daß  dieselben  überhaupt 
im  Jahresbericht  erwähnt  oder  in  ihrer  ganzen  Höhe  einge- 
standen Averden  müssen,  indem  die  Verwaltung  die  verschleierten 
Reservefonds  nach  Bedürfnis  „ausschüttet“.  Die  Vermögens- 
gegenstände, die  mit  einer  Mark  zu  Buche  standen,  Averden  jetzt 
zu  ihrem  Marktpreis  gebucht,  Avodui’ch  allerdings  der  Verlust 
aus  der  Bilanz  verschwindet,  jedoch  Geldknappheit  übrig  bleibt, 
Avas  geradezu  die  Ausgabe  neuer  Aktien  erzAvingt. 

Daß  die  Preise  nach  den  Krisen  Avieder  beträchtlich  steigen, 
erklärt  sich  aus  der  Neubuchung  der  Vermögensobjekte  der 
reservestarken  Gesellschaften,  Avodiirch  das  unverzinsliche  Kapital, 
das  im  Unternehmen  arbeitet,  verringert  AA'ird.  Die  Gesell- 
schaften sind  jedoch  froh,  Avenn  sie  die  Verkaufspreise  steigern 
können,  denn  der  Konkurrenzkampf  ist  „gebrochen''.  Einer 
raschen  Preissteigerung  steht  jedoch  in  der  iUehrzahl  der  Fälle 
eine  auf  längei’e  Zeit  hinaus  abg’eschlossene  PreisA^ereinbarung 
ZAvischeii  Produzent  und  ZAvischenhändler  im  W'ege;  außerdem 
bedarf  es  einer  langen  Zeit,  bis  die  Preise  auf  dem  Markte 
durchzudringen  vermögen,  denn  die  konsumierende  Be- 
völkerung hält  in  zäher  Weisi^  an  den  niedrigen  Preisen 
fest.  Sobald  jedoch  die  Gesellschaften,  je  rascher  je  günstiger 
die  Preise  sind,  ihre  verschleierten  ReserAmfonds  wieder  zu 
speisen  anfangen,  erhöht  sich  A’on  .lahr  zu  .lahr  der  anschei- 
nende ReingeAvinn;  nunmehr  setzt  Avieder  die  Gründungsperiode 
ein,  es  Avird  AAdeder  entgegengesetzte  Preispolitik  getrieben, 
bis  in  der  nächsten  Krise  der  Kreislauf  zu  Ende  ist,  um  A’on 
neuem  zu  beginnen,  solange  Gesellschaften  mit  totem  Kapital 
arbeiten. 

Auch  die  Einzelkaufleute  setzen  heute  in  der  Bilanz  ihre 
Vermögensobjekte  in  schlechten  Zeiten  unter  dem  Marktpreis  an, 
denn  sie  sagen  sich  ganz  richtig:  Eigentum,  für  das  kein  Käufer 
zu  finden  ist,  hat  auch  keinen  Preis;  sobald  jedoch  ein  Auf- 
scliAvung  eintritt,  AA’erden  die  Vermögensgegenstände  AAdeder  zu 


56 


ihre 

wäl 

Ver 

die 

Mar 

z.  E 

Höh 

und 

Frei 

auf 

zum 

an  ] 

sein 

zwit 

veri 

Einf 

wäi’( 

auf 

sieh 

lano- 

bein 

Alle; 

so  b 
seha 
»7  a , 
stelh 
Gese 
fond 
nalin 
in  d 
objel 
Anfa 
jedo( 
an  ( 
Grün 
zu.  ] 
Vern 
der 
inelir 
seliu' 
fol^’e 
Zuza 
venu 


in  Marktpreis  eingesetzt.  Die  Gesellschaften  hatten  dagegen 
rend  der  Krise  und  nach  derselben  wegen  der  erlittenen 
uste  ihre  Vermögensobjekte  höher  angesetzt  als  bisher;  nun 
hohe  Konjunktur  einsetzt,  werden  die  zur  Maßeinheit  des 
vtes  angesetzten  Konten  wiedei*  zurückgeschraul)t,  indem 
. die  Preise  der  Xeuanschaffungen  meist  gleich  in  ihrer  ganzen 
e abgesehrieben  werden  etc.  Kaum  wai-  für  Einzelkaufmann 
(Tcsellschaften  eine  annähernd  gleiche  Grundlage  für  die 
sbereclmung  gegeben,  so  gehen  auch  beide  schon  wieder 
entgegengesetzten  Wegen  auseinander. 

Der  Krise  wird  hierdurch  ihr  akuter  Charakter  genommen, 
xVusbrueh  kommt  dieselbe  aber  doch  immer  wieder,  sie  hat 
leftigkeit  verloren,  an  Breite  und  Länge  gewonnen.  Der  Preis 
■ankt  hin  und  her;  mißmutige  Stimmung;  Zank  und  Streit 
dien  den  Konkurrenten;  überall  wird  versucht,  Unternehmer- 
ände  zu  gründen,  ohm'  daß  durch  dieselben  ein  wesentlicher 
uß  auf  die  Preise  und  den  Konkurrenzkampf  zu  bemerken 
; allgemeine  und  doch  vereinzelte  Konkurse;  überall  bis 
reuige  Ausnahmen  Geldknappheit.  Alles  geht  schleichend  vor 
es  ist  eine  ,, behandschuhte“  Krise.  Die  Depression  hält 
1 .fahre  an;  kaum  ist  ein  Aufschwung  im  Geschäftsleben  zu 
■rken,  so  kommtauch  schon  wieder  ein  leichter  Kückschlag. 

ist  unsicher,  ^^es  ist  kein  i’eclitci’  Zug  drin!“ 

Bei  der  .jetzigen  Marktlage  werden  Anfänger,  seien  sie  noch 
egabt  und  tüchtig,  in  den  Geschäftszweigen,  in  denen  Gesell- 
ten bestehen,  nach  viu’ZAveifeltem  Kampfe  niedergerungen, 
ja!  Es  ist  nicht  mehr  so  leicht,  sieh  auf  eigene  Füße  zu 
n,  wie  vor  20  und  30  .Jahren!“  Auch  den  neugegründeten 
Ischatten  ergeht  es  nicht  Ijesser,  denn  ehe  sie  einen  Reserve- 
i anzusammeln  vermochten,  sind  sie  längst  bankerottt.  Aus- 
isweise  mag  es  mmgegründeten  Gesellschaften  gelingen,  sich 
e Höhe  zu  arbeiten,  wenn  bei  der  Gi'ündung  die  Vermögens- 
;te  so  niedrig  angesetzt  wurden,  daß  schon  hierdurch  von 
lg  an  ein  verschleierter  Reservefonds  besteht.  Dies  wird 
h meist  nicht  der  Pall  sein,  insbesondere  wenn  eine  Bank 
er  Gründung  beteiligt  war;  der  diesen  zur  Last  gelegte 
Jungsschwindel  trifft  .jedoch  in  der  jAIehrzahl  der  Fälle  nicht 
n vielen  Fällen  entspricht  die  Einschätzung  der  eingebrachten 
ögensob.jekte  dem  tatsächlichen  ]\rarktpreis,  allein  der  seit 
Gründung  gesunkene  Unternehniei’gewinn  gestattet  nicht 
eine  regelrechte  Veu'zinsung  des  Kapitals  einer  reserve- 
ichen  Gesellschaft.  Dann  sind  aber  auch  die  Aktionäre  in- 
der  niederen  Dividende  enttäuscht  und  verweigern  weitere 
ihm, gen,  ohne  welche  das  Imternehmen  nicht  zu  konkurrieren 
lg  (Dai'lehen  an  Kunden  etc.). 


So  entwickelten  sich  die  Krisen  seit  hundert  Jahren,  zu- 
nächst als  Rückschlag  der  Gründungsjahre,  dann  als  Depressionen, 
die  der  Rückschlag  der  belebteren  Epochen  im  Geschäftsleben 
sind.  Die  bald  den  Preis  erniedrigenden,  bald  den  Preis  an- 
ziehenden reservestarken  Gesellschaften  haben  ihre  Konkurrenten 
in  der  Hand.  Ein  Steigen  der  Preise  läßt  ein  ^Viederaufleben 
aller  Lnternehmen  zu,  was  keineswegs  den  reservestarken  genehm 
ist;  sobald  diese  wieder  den  Preis  drücken,  um  die  vegetierenden 
Konkurrenten  vom  Markte  auszuscheiden,  bewirken  sie  zugleich 
den  Rückgang  des  ^Marktes  zu  ihrem  eigenen  Nachteil. 
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V.  Geschichtliches  der  Aktiengesellschaften  und 

Krisen. 


Als  der  King-  des  zünftlerischeii  Kleiiikapitalisiiius  gesprengt 
war,  gelangte  der  Großkapitalismus  zu  rascher  Blüte,  besonders 
in  der  Zeit,  die  als  Manutakturepoclie  bezeichnet  wird.  Damals 
entstinden  riesenhafte  Untei-nehmungen,  die  über  ebenso  große 
Kapi:alsmengen  zu  ihrer  BeAvirtschaftung  verfügen  mußten.  Der 
eilismus  war  durch  die  Zunftverfassungen  in  seinem  Wachs- 
künstlich zurückgehalten  worden;  als  nun  diese  Schranken 
ibrochen  Avaren,  fand  sich  das  Kapitalistentum  \mrkümmert, 
imstande,  den  eroberten  Platz  sofort  auszufüllen.  Die 
alsansaminlung  glich  nunmehr  einem  regelmäßigen  Vorgang, 
ruhigen , nicht  aus  dem  Gleise  zu  bringenden  Weiterent- 
‘lung.  Allein,  dieselbe  ging  viel  zu  langsam  vor  sich,  als 
lieselbe  in  Avenigen  Jahren  so  Aveit  gedeihen  konnte,  um  die 
.mi-Avertbar  gcAvordenen  technischen  llülfsmittel  in  Besitz  zu 
en.  Die  Kapitalisten  mußten  zu  einem  Kompromiß  ihre  Zu- 
nehmen. 

die  in  einzelnen  liandelszAveigen  schon  bestehenden  „Koni- 
eiP^  mußten  ausgebaut  und  ihre  Ainvendbarkeit  erleichtert 
*11.  Dieselben  entsprachen  dem  Bedürfnis  der  objektiven 
tümer,  plötzlich,  si>rungAveise  die  größten  Kapitalmengen  zu 
ligen.  So  entAvickelte  sich  aus  den  Kompagnien,  die  eben- 
lieservefondsgesellschaften  Avaren,  nach  und  nach  die  Form 
leutigen  Reservefondsgesellschaften,  insbesondere  die  der 
ig(*sellschaften.  Der  Einzelunternehmer  mußte  mit  der  Zeit 
Capital  auf  dieselbe  Höhe  bringen;  dies  ist  allerdings  nicht 
-reteii,  einmal  Aveil  das  Eigentum  meist  in  der  dritten  Gene- 
schon AA’ieder  zerfließt,  dann  aber  hauptsächlich,  Aveil  der 
kaufmann  die  Konkurrenz  der  immer  zahlreicher  Averdenden 
/efondsgesellschaften  niclit  auszuhalten  vermag, 
loch  vor  dem  Jahre  1870,  in  einer  Zeit,  da  die  akuten 
1 in  Deutschland  noch  ausbrachen,  belief  sich  das  Grund- 
.1  der  neugegründeten  Aktiengesellschaften  in  Deutschland 
schnittlich  aut  etwa  10,8  Millionen  Mark;  es  sank  nach 
vuten  Krise  von  1873  bis  auf  Aveniger  als  1 Million  Mark 
Jahren  1883 — 87;  1891  ist  dasselbe  nur  noch  0,56  Millionen 
hoch;  hierauf  steigt  die  Ziffer  Avieder  bis  1897,  ohne  jedoch 
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2 ^Millionen  Mark  als  Durchschnitt  zu  erreichen.  Iliei-an  ist  nicht 
allein  die  AiiAvendimg  dieser  Kapitalsform  für  kleine  ünternehmen 
schuld,  sondern  auch  der  allgemeine  Preisrückgang  des  objek- 
tiven Eligentiims. 

Wie  sich  die  Aktiengesellschaften  entAAdckelt  haben,  ist  trefflich 
von  R.  \mn  der  Borght  im  HandAA^örterbuch  der  StaatsAAdssenschaften, 
Art,  VolksAvirtschaftliche  Bedeutung  der  Aktiengesellschaft,  ge- 
schildert: 

.^Die  Form  der  Aktiengesellschaft  ist  zAvar  schon  bei  der 
1407  entstandenen  St.  Georgsbank  in  Genua  und  anderen  italie- 
nischen Vereinigungen  a’^oii  Staatsgläubigern  jener  Zeit  zu  finden; 
aber  die  neuere  EntAvickelung  knüpft  nicht  nacliAveislich  an  dieses 
Vorbild  an.  Schon  der  Name  „Aktie**  deutet  darauf  hin.  Er 
kommt  zuerst  1610  in  einer  holländischen  Verordnung  gegen  den 
Hand<*l  mit  Aktien  der  Niederländisch-Ostindischen  Kompagnie  a*oi* 
und  greift  dann  allmählich  auf  die  anderen  Staaten  des  europäischen 
Festlandes  über,  in  Holland  haben  Avir  denn  auch  den  Ausi>:anü’s- 
pimkt  der  neuen  EntAvickelung  des  AktienAA*esens  zu  suchen.  Die 
1 602  entstandene  Niederländisch-Ostindische  Kompagnie,  jene  große 
Seehandels-  und  Kolonialgesellschaft,  darf  als  erste  der  neueren 
Aktiengesellschaften  gelten,  Avenn  auch  ihr  AufRau  viele  Ab- 
Aveichungen  von  der  heutigen  Form  zeigt.  In  jener  Zeit  hoher, 
fast  ül)ertriebener  Wertschätzung  des  Scehandels  und  größerer 
Unternehmungslust,  namentlich  inbezug  auf  überseeische  Gebiete, 
folgten  erklärlichei’AA'eise  soAvohl  in  Holland  als  auch  in  England, 
Frankreich,  Dänemark,  ScliAA'eden  und  Deutschland,  andere  große 
Seehandelsgesellschaften,  die  sich  an  das  Vorbild  der  Niederländisch- 
Ostindischen  Kompagnie  anlehnten,  ohne  es  zu  kopieren.  Der 
Seehandel  und  die  überse<*ische  Kolonisation  A\’ar  anfangs  das 
einzige  und  bis  in  den  Anfang  des  19.  Jahrhunderts  hinein 
das  AA’ichtigste  Gebiet  der  neuen  Unternehmungsform.  Daneben 
finden  sich  schon  früh  Rhederei-  und  Fischereigesellschaften.  Seit 
den  80er  Jahren  des  17.  Jahrhunderts  ergreift  das  Akti<*nAA'esen 
auch  die  Seeversicherung,  seit  1694  auch  das  BankAveseii.  Das 
AA'aren  die  Hauptg’ebiete  des  AktieiiAA’esens  bis  in  den  Anfang  des 
19.  Jahrhunderts  hinein.  Daneljcn  kommen  im  is.,  Jahrhuinh'rt 
Aktiengesellschaften  füi*  Getreide-  und  Holzhandel,  für  Fal»rik- 
betriebe,  für  Kanäle  (in  England  1770)  auf,  ohne  aber  die  durch- 
aus übei-Aviegende  Bedeutung  der  genannten  Hauptgebiete  aufzu- 
hel)en.  Im  ganzen  Avar  die  Konstruktion  der  Gesellschaften  damals 
recht  verschi(*den,  und  erst  allmählich  entwickelte  sich  die  repu- 
l)likanische  Verfassung  der  Aktiengesellschaften , die  heute  üblich 
ist,  zunächst  in  Frankreich,  um  dann  auch  in  den  anderen 
Festlandsstaaten  zur  Herrschaft  zu  kommen.  England  hat  sich 
dieser  Konsti'uktion  erst  im  Lauft*  des  19.  Jahrhunderts  u'enäheit. 
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F aiikieicli  hat  auch  ■ durch  die  LaAvsscheii  üiiteriiehinuiig’eii 
— dei  schon^  voiiier  vereinzelt  auf^^etauchten  Form  der  Inhaber- 
aktie ;;u  größerer  Bedeutung-  verholten;  maßgebend  blieb  aber 
im  18.  Jahrhundert  noch  die  Xaniensaktie.  Erst  im  19  Jahrhundert 
gelang  e die  Inhaberaktie  zur  Vorherrschafl. 

Gegenüber  den  beschränkten  Anwendungsgebiet*,'!!  der  älteren 
Aktien;,’’esellschatt  bietet  die  heutige  (restaltung  des  Aktienwesens 
ein  unj.  leich  maimigtältigeres  Bild.  Es  gibt  kaum  ein  Gebiet  des 
Ei  Werlslebens,  aut  dem  nicht  neuerdings  Aktiengesellschaften 
autgeta  Licht  väreii.  Nur  die  Landwirtschaft  als  solche  wird  selten 
in  Form  von  Aktiengesellschaften  betrieben;  aber  auch  hier  sind 
sie  ver  ‘inzelt  schon  vorgekommen.  Der  Schwerpunkt  der  Tätig’- 
kc'it  dei  Aktiengesellschaft  liegt  heute  auf  dem  Gebiet  der  Industrie, 
einschließlich  Bei-g-  und  Hüttenwesen.  Aber  auch  Verkehrs,  Kredit- 
und  V*  rsichm-ungswesen  und  gewisse  Zweige  des  Handels  und 
der  Sp<  kulation  sind  reich  mit  Aktiengesellschaften  besetzt.  Da- 
iud)en  1 at  die  Aktiengesellschaft  alle  möglichen  Aufgaben  gemein- 
nützige • Art  angeg-riden.  Wenigei-  die  große  — 96Qen  früher 

gewaltig  angewachsene  — Zahl  der  Aktiengesellschaften  als 
diese  Mannigfaltigkeit  der  Tätigkeitsgebiete  gibt  dem  heutigmi 

Aktienwesen  sein  eigentümliches  Gepräge 

Ini  ganzen  hat  sich  die  Neigung  zur  Benutzung  dieser  Unter- 
nehnmiigsform  seither  noch  immer  mehr  g* ‘.steigert,  wenn  auch 
hin  und  wieder  eine  Abschwächung-  eingetreten  ist.“ 

Di(  ii-tschaltskrisen  sind  eim*  Erscheinung  des  vergangenen 
tJahi  huj  dei  ts,  \ on  1815  1866  brechen  dieselben  in  fast  reg-el mäßigen 

Zwischeiirä innen  von  ungi'fähr  10  Jahren  aus;  die  näcliste  Krise 
tritt  sch  m 1873  auf,  dann  1882  und  1893.  Die  letzte  Krise  brach 

im  .Jalii  e 1900  aus  und  ist  vielleicht  noch  keinesweg's  ganz 
überwui  den. 

In  früheren  Jahrhunderten  gibt  es  allerdings  ebenfalls  Krisen, 
wenigst*  ns  werden  jene  Erscheinungen  mit  diesem  Namen  belegt. 
Dieselben  sind  aber  keineswegs  periodisch,  sondern  sporadisch. 
So  spricht  man  von  einer  Börsenkrisis,  der  sogenannten  Tulpen- 
manie ii  Holland,  die  1637  ausbrach.  Zu  jener  Zeit  waren  in 
Holland  die  Aktiengesellschaften  schon  in  Anwendung.  In  Frank- 
näch  1)1  ach  1720  eine  Krise  aus,  durch  die  xVktiengesellschaft 
(Inhabeiaktie)  John  Laws  verursacht.  Zwei  andere  Staaten,  in 
denen  v n-hältnisinäßig  zahlreiche  Aktiengesellschaften  bestanden, 
die  Niederlande  und  England,  wurden  ebenfalls  davon  betroffen.’ 
Der  Sta<  tsbankerott  Frankreichs  nach  der  K'evolution  führt  den 
Namen  i.ssignatenkrisis.  Das  sind  die  drei  ^^Kriseii^^,  die  vordem 
Jahre  1815  ausbrachen. 

Interessant  wäre  es,  die  Krisengeschichte  der  einzelnen 
Staaten  genau  zu  verfolgen  und  diese  mit  der  Gründung  von 


i 
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Aktiengesellschaften  zu  vergleichen.  Da  die  Statistik  der  Aktien- 
gesellschaltsgründungen  erst  seit  einigen  Jahrzehnten  in  den  ver- 
schiedenen Ländern  betrieben  wird,  so  würde  eine  Zusammen- 
stellung hier  zu  weit  lühren.  Wer  sich  darüber  informieren  will, 
findet  in  der  Fachliteratur  Material.  Dabei  muß  jedoch  haupt- 
sächlich berücksichtigt  werden,  in  welchem  Verhältnis  Reserve- 
fonds bestanden  haben;  dann  müßte  aber  auch  die  allgemeine 
Höhe  \ on  Handel  und  Industrie  der  einzelnen  Staaten  verglichen 
werden.  Wichtig-  für  uns  ist  der  Umstand,  daß  in  den  Staaten, 
in  denen  zuerst  Krisen  ausbrachen,  die  Aktiengesellschaften  schon 
stark  verbreitet  waren,  und  daß  dann  die  einzelnen  Staaten  von 
dem  Zeitpunkt  an  ebenfalls  von  Krisen  heimgesucht  werden,  so- 
bald in  ihnen  Gesellschaftsgründungen  in  verschiedenen  Geschäfts- 
zweigen zahlreicher  aufgetreten  waren. 

Das  Aktienrecht  hat  sich  dem  wirtschaftlichen  Aufschwung 
gemäß  in  den  verschiedenen  Staaten  ungleich  entwickelt.  Wesent- 
lich für  uns  ist  der  Umstand,  daß  der  Reservefonds  gesetzlich 
erst  spät  eingeführt  wurde,  statutarische  und  freiwillige  Reserve- 
fonds aber  schon  bei  den  allerersten  Gesellschaften  mit  beträcht- 
lichen Posten  zu  Buche  standen,  dieselben  sogar  zu  Betrügereien 
verwendet  wurden. 

Die  anderen  Reservefondsgesellschaften  sind  zum  Teil  erst 
in  den  letzten  Dezennien  zur  Anwendung  gelangt;  die  Gesetze, 

diese  Gesellschaftsformen  betreffend,  sind  daher  ebenfalls  neueren 
Datums. 
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Ist  es  nötig,  zu  dem  Gesagten  noch  ein  Wort  hinzuzufügen, 
lie  Relorm  des  Aktiengesetzes  zu  A^erlangen ? Wer  weiß? 
»verde  dieses  Wort  schon  zu  seiner  Zeit  zu  finden  wissen! 
^Rlg  dem  immer  sein,  wie  es  will,  mir  scheint  es,  als  ob 
ligen,  die  mich  verstehen  wollen,  auch  verstehen  können. 
Die  andern,  die  aus  privaten  oder  ])olitischen  Gründen  ein 
^sse  daran  haben ^ daß  alles  beim  alten  bleibt,  brauchen 
r meine  Theorie  zu  widerlegen.  Ungenauigkeiten  werden 
in  meiner  Arbeit  schon  finden  lassen,  auch  E^ehler,  warum 
nicht ! Darum  handelt  es  sich  aber  gar  nicht,  nein,  das 
die  Frage  auf  ein  ganz  anderes  Gebiet  verschleppen! 
diejenigen,  die  meine  Theorie  widerlegen  wollen,  sollen 
sen,  daß  die  Bilanz  der  Aktiengesellschaften  richtig  ist; 
dien  beweisen,  daß  kein  Unterschied  zwischen  den  Bilanzen 
inzelkaufleute  und  Aktiengesellschaften  besteht;  sie  müssen 
sen,  daß  dieser  Unterschied  ideht  zum  Konflikt  in  der 
Wirtschaft  wird.  Und  all  dies  zu  beweisen,  ist  unmöglich! 
'Olange  aber  meine  Theorie  nicht  widerlegt  wurde,  wej’de 

icht  ruhen,  bis  daß  die  Reform  des  Aktiengesetzes  durch- 
t ist. 
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